
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 32/23/3127ربز٠خ اٌزمد٠ُ; 

 34/2/3128ربز٠خ اٌمجٛي; 

  ;المستخهص

 ا)ازحاٌّيبي اٌجؽيسٞ ثؤثّيب)ٖ ل اٌزيدز٠تت اٌزٍّي١ُت       زأض٠ٙدف ٘را اٌجؾش اٌٝ ِٕبلؽخ رؤص١س الاظزضّبز فيٟ  

اٌّفزػ اٌّيبَ   ِٕٚبـسٖ ل اٌّّسفخت اٌّٙبزادت اٌمدزادت اٌم١ّخ ( ٌدٜ ٌِٛفٟ ِىزت اٌّّسفخت رى٠ٛس اٌّٙبزاد(

ٚلد أِزّدد الإظزجبٔخ وؤ)اح فٟ عُّ اٌج١بٔبد ٚاٌٍِّّٛبدت ٚريُ اضميبِٙب ٌّم١يبض     ٚشازح اٌضمبفخ فٟ اٌّساقت –

 ( فس)ا رٛشِذ فٟ ِٕبـت ل ِد٠س لعيُت ِيد٠س ؼيّجخت ٌِٛي (    63اٌفدق ٚاٌضجبدت ٚٚشِذ ٍِٝ ١ِٕخ لٛاِٙب ل

 اٌفسليي١بد ( ٚلييد أظييزجدَ اضزجييبزspssئٟ اٌغييب٘ص لٚلييد رييُ رؾ١ٍييً ث١بٔييبد اٌجؾييش ثبظييزجداَ اٌجسٔييبِظ الإؽفييب

 ً ْ  ( الازرجيبن  ِّٚبِي ً   )ظيج١سِب ٚليد أفيسشد ااظيب١ٌت الإؽفيبئ١خ ِيد)اا ِيٓ الاظيزٕزبعبد ٌّيً         الأؾيداز    ٚرؾ١ٍي

اٌّييبي اٌجؽييسٞ  ٌٚٙييس   زأضٚاٌّييٌٛف١ٓ ثؽييؤْ الاظييزضّبز فييٟ    ٠س٠ٓ٘ييب ٚعييٛ) فسٚلييبد فييٟ رٛعٙييبد اٌّييد   أثسش

ٍِٚٝ اٌّدٜ اٌج١ّيد    ااع١د بااٌّبي اٌجؽسٞ ؽممذ ِٛلف ٚزأضٌجؽسٞ ثؽىً ِبَ ِمجٛي اٌّبي ا زأضالاظزضّبز فٟ 

اٌّييبي  زأضٚفييٟ لييٛت اظييزٕزبعبد اٌجؾييش اٚـييٝ اٌجؾييش ثمييسٚزح رىيي٠ٛس اظييزسار١غ١خ ِزىبٍِييخ ٌ ظييزضّبز فييٟ  

 ١ّ٘يخ أٚرىّيٓ   الارغبٖ اٌّبَ ٌ ظزضّبز فٟ رساعيُ ٚاٌيرٞ ظي١ّٕىط ظيٍجب ٍِيٝ زاض اٌّيبي اٌجؽيسٞ         اْاٌجؽسٞ 

     ٗ ُ  الاظيزضّبز فيٟ زاض اٌّيبي اٌجؽيسٞ أي ٟ  ٠عيٙ ُ  في ٓ  ريد١ِ َ    أ)ات ٚرىي٠ٛس  ٚرؾعي١ ت ِٚيٕؼ  ِىزيت اٌّفيزػ اٌّيب

ضي ي ثيساِظ ردز٠ج١يخ    الا٘زّبَ ٌٕؽبن اٌزدز٠ت ٚر١ّّمٗ ٚـٛلا ٌّّسفخ ِمداز اٌم١ّيخ اٌؾم١م١يخ اٌزيٟ ٠مي١فٙب ِيٓ      

  ٚاٌّعزؽبز٠ٓ ااوب)١١ّ٠ِٓٓ ضجساد  فب)حثبلإِزىٛزح 

 

   اٌّبي اٌجؽسٞت اظزضّبز زاض اٌّبي اٌجؽسٞ زأض :اخ انرئيسح نهث ثصطله الم
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 المقذيح: 
ٚ     أـجؾذ اٌميدزاد اٌجؽيس٠   اٌز١ّيص فيٟ الالزفيب) اٌّيبٌّٟ اٌّجٕيٟ ٍِيٝ       خ اٌّجدِيخ ِيٓ أ٘يُ ِٛاِيً اٌزفيٛق 

٠بد ١ٍِّخ ٚالزفب)٠خ ٚرىٛزاد رىٌٕٛٛع١خ ظس٠ّخ فسليذ  اٌّّسفخ ٚفٟ لٛت ِب رزّسق ٌٗ إٌٍّّبد ِٓ رؾد

ٞ    ٍِٝ إٌٍّّبد ا٠ ت ا٘زّبَ وج١يس ٌ ظيزضّبز   ٔيٗ ش٠يب)ح  فيٟ اٌّّسفيخ رميدَ ِيٓ ضي ي        اذ أ فيٟ زاض اٌّيبي اٌجؽيس

اٌمدزح ٍِيٝ اٌزّبِيً ِيُ     لإوعبثٙبرؤ١ً٘ ٚردز٠ت اٌّٛاز) اٌجؽس٠خ ٚاظزغ ي اٌىبلبد ٚر١ّٕخ اٌّٙبزاد ٚاٌمدزاد 

  ٚاظزّساز٘ب٠ىسأ ِٓ رغ١ساد )٠ٕب١ِى١خ رئصس ثىج١ّخ اٌؾبي ٍِٝ ٚالُ إٌٍّّبد الإ)از٠خ ٚرٙد) ثمبت٘ب  وً ِب

 ينيديح انث ث ًانذراساخ انساتقح/الأًلالمحٌر 
 ينيديح انث ث:أًلا
رى٠ٛس اٌّّسفخ اٌزٟ رٍّىٙب ٚ٘رٖ اٌّّسفخ رزغعد فٟ  اٌٝ ااِّبيرعّٝ إٌٍّّبد فٟ ث١ئخ  :انث ث يشكهح 1)

فيٟ ٌيً اٌٛليُ اٌؾيبٌٟ ٌيرا ارغٙيذ إٌٍّّيبد ـيٛة          ااثيسش اض اٌّبي اٌجؽسٞ اٌيرٞ اِزجيس اٌعي ػ اٌزٕبفعيٟ     ز

ٗ ١ٍِّخ الاظزضّبز ف١ٗ ٌمّبْ ـ١بٔزٗ ثبظزّساز ِٓ ض ي ؼؾٓ وبلبريٗ    ااِيد ٌميّبْ اظيزغ ٌٙب ٍِيٝ     ٚاِىب١ٔبري

ظزضّبزاد فٟ زاض اٌّبي اٌجؽسٞ ِٚيٓ  لٛت ذٌه أىٍمذ ِؽىٍخ اٌجؾش فٟ اٌم١بَ ثّؾبٌٚخ رم١١ُ الا فٟت ٚاٌج١ّد

صُ )زاظخ ٚرؽج١ؿ وج١ّخ زاض اٌّبي اٌجؽسٞ ِٓ ؽ١ش اٌّّسفخ ٚاٌّٙبزاد ٚاٌمدزاد ٚاٌم١ّيخ فّيٓ ضي ي فٙيُ     

ٝ الاظزضّبز فٟ زاض اٌّبي اٌجؽسٞ فبْ ذٌه ٠ئ)ٞ  ٘يٛ ؽغيُ اٌزىيٛز     رىي٠ٛس زاض اٌّيبي اٌجؽيسٞ ِّٚسفيخ ِيب      اٌي

زاض اٌّييبي  ٚأ١ّ٘ييخ; ِييب ِييدٜ ا)زان ِفٙييَٛ وييب٢رٟؽييىٍخ اٌجؾييش ـيي١ب خ رعييبإلاد ِ ذت ٚلييد رّيياٌؾبـييً ف١ييٗ

اٌّٛلُ اٌؾيبٌٟ ٌ ظيزضّبز فيٟ زاض اٌّيبي اٌجؽيسٞ ِيٓ        ت ِبد الاظزضّبز فٟ زاض اٌّبي اٌجؽسٞآ١ٌب ت ِباٌجؽسٞ

   لجً ا١ٌّٕخ اٌّجؾٛصخ

ٌجؽيسٞ ِيٓ لجيً    زأض اٌّيبي ا ا١ٌٍّيب ثّفٙيَٛ ٚأ١ّ٘يخ الاظيزضّبز فيٟ       ٌيد)ازح رّص٠يص اٌيِٟٛ    انث ث: أىًيح2) 

ت لاظي١ّب ٚاْ ١ٍِّيخ رى٠ٕٛيٗ ١ٌعيذ ثب١ٌٍّّيخ      ا ؽ٠ٛ١ب ِّٙب ٍِيٝ ٔزيبئظ إٌٍّّيبد   ت ٌّب ٌٗ ِٓ رؤص١س ٚ)ٚزإٌٍّّخ

  فم ا ِيٓ رميد٠ُ رؽيج١ؿ    ش١ِٕخ لب)ِخ ّد)ٌ أفبقاٚعٗ  اٌٟٝ٘ ٔزبط ِٓ ١ٍِّبد ِززبثّخ رؾزبط  ٚأّباٌعٍٙخ 

  ٚ رىي٠ٛس ِغِّٛيخ ِيٓ الارغب٘يبد اٌّعيزمج١ٍخ ٌ ظيزضّبز فيٟ        ِزىبًِ ٌٍغدٜٚ اٌّزؾممخ ِٓ زاض اٌّيبي اٌجؽيسٞ 

  زاض اٌّبي اٌجؽسٞ

ٟ رّضيً اٌٙيدف    انث ث: أىذاف3)  ٞ      ااظبظي الاظيزضّبز فيٟ زاض اٌّيبي     تٌٍجؾيش فيٟ ل١يبض زاض اٌّيبي اٌجؽيس

ت فمي ا ِيٓ اٌم١يبَ ثزؽيج١ؿ ٚاليُ ا١ٌّٕيخ       ٓ ِٓ عٙخ ٚاٌٌّٛف١ٓ ِٓ عٙيخ صب١ٔيخ  اٌّد٠س٠ أزاتٍِٝ ٚفك اٌجؽسٞ 

  خ الاظزضّبز فٟ زاض اٌّبي اٌجؽسٞجؾٛصخ ِٓ ض ي رؾد٠د ِففٛفاٌّ

  :( نمٌرج انث ث4

 

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 زاض اٌّبي اٌجؽسٞ

 اٌّّسفخ

 اٌّٙبزاد

 اٌمدزاد

 اٌم١ّخ

 
 

 

 

 
 

 

 

 

 اٌّبي اٌجؽسٞزاض اظزضّبز 

 اٌزدز٠ت

 اٌز١ٍُّ

 ا)ازح اٌّّسفخ

 رى٠ٛس اٌّٙبزاد

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  ( ّٔٛذط اٌجؾش1اٌؽىً ل

 ِ لبد الازرجبن 

  ِ لبد اٌزؤص١س
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ريُ رٕبٌٚيٗ ِيٓ ّٔيبذط ثجفيٛؾ ِٛليَٛ        لبَ اٌجبؽضبْ ثّد )زاظيخ ِعزف١ميخ ِيٓ ويً ِيب      :يقياس انث ث5) 

بت ٍِييٝ زـييبٔزٙب اٌدزاظييخ اٌؾب١ٌييخ ثٕيي  أثّييب)اٌجؾييش  ِييٓ اعييً رؾد٠ييد ِم١ييبض اٌدزاظييخ ٚلييد ٚلييُ الاضز١ييبز ٍِييٝ     

ٟ ب ت اٌّزٍّمخ ثىً ِزغ١س ٚليد ريُ اضز١بز٘ي   ااعبٔتٚاظزجداِٙب ِٓ لجً اٌىض١س ِٓ اٌىزبة ٚاٌجبؽض١ٓ  ليٛت ِيدٜ    في

ٟ اٌجبؽش  اٌٌٝىً ِٕٙب ٚـٛلا  ااظبظٟت ٚلد رُ اٌزّسف ٍِٝ اٌّسعُ رىبثمٙب ُِ اٌٛالُ اٌيرٞ ويسػ ٘يرٖ     ااـيٍ

ٝ  اٌّبي اٌجؽيسٞت ري   ثسأضفّض  ف١ّب ٠جؿ  ااثّب) ( Pakorn sujchaphong: 2013)زاظيخ ل  ُ الاِزّيب) ٍِي

اْ ٘رٖ اٌّىٛٔبدت رّضً ض١س رّض١ً زاض اٌّبي اٌجؽسٞت ِٓ ض ي وزبثيبد اٌجيبؽض١ٓ ٚاٌّيئزض١ٓ ِٕير      ظبضٍِٝ ا

ْ   (1960ِيبَ    .Jacobجؽيسٞ ريُ الاِزّيب) ف١يٗ ٍِيٝ )زاظيخ        ٚاٌّزغ١يس الاضيس اظيزضّبز زاض اٌّيبي اٌ    ٌٚؾيد الا

Odhon’g : 2015 )) 

 ( ِم١بض اٌجؾش1اٌغدٚي ل

 اٌّفدز ِد) اٌفمساد اٌّىٛٔبد ااظبظ١خاٌّزغ١ساد  د

 

 أٚلا

 

 اٌّبي اٌجؽسٞ زأض

 اٌجبؽضخ ثبلاِزّب) ٍِٝ 10 اٌّّسفخ

Patrick M. Wright & Gary 

C.McMahan, 2011) ) 

 

 أٚلا

 

 

 زاض اٌّبي اٌجؽسٞ

 اٌجبؽضخ ثبلاِزّب) ٍِٝ 10 اٌّّسفخ

Patrick M. Wright & Gary 

C.McMahan, 2011) ) 
 10 اٌّٙبزاد

 10 اٌمدزاد

 12 اٌم١ّخ

 

 صب١ٔب

 

اظزضّبز زاض اٌّبي 

 اٌجؽسٞ

 اٌجبؽضخ ثبلاِزّب) ٍِٝ و  ِٓ ; 3 اٌزدز٠ت

(Ukenna, Ijeoma, 

Anionwu, & Olise, 2010) 

ٚEmily A. Odhon’g) 

Jacob Omolo 

2015) 

 3 اٌز١ٍُّ

 3 اٌّّسفخ ا)ازح

 رى٠ٛس اٌّٙبزاد

 

3 

. 

ُ   :فرضياخ انث ثث6) ٟ اٌفسلي١بد اٌجبـيخ ثبٌجؾيش ٚذٌيه      ريُ ٚلي ثي١ٓ   الازرجيبن ليٛت ِيب ٠جيؿ ِ ليبد      في

   ;ِزغ١ساد اٌجؾش ٚااضسٜ رجؿ ِ لبد اٌزؤص١س ٚوب٢رٟ

 خ ٚرزّضً ;اٌفسل١خ اٌسئ١ع 

ُ ّبز زاض اٌّييبي اٌجؽيسٞ ثؤث ; ٕ٘يبن ِ ليخ ازرجييبن ذاد )لاٌيخ ٠ِّٕٛييخ اظيزض    اٚلا  ٚا)ازحت ّييب)ٖ لاٌزيدز٠تت ٚاٌزٍّيي١

سلي١خ ِيٓ   ت اٌم١ّيخ(  ٚرٕجضيك ٘يرٖ اٌف   ( فيٟ ِٕبـيسٖ ل اٌّّسفيخت اٌّٙيبزادت اٌميدزاد     ت ٚرى٠ٛس اٌّٙبزاداٌّّسفخ

 ; ا٢ر١خاٌفسل١بد اٌفس١ِخ 

   ( ٕ٘بن ِ لخ ازرجبن ذاد )لاٌخ ٠ِّٕٛخ ث١ٓ اٌزدز٠ت فٟ ِٕفس اٌّّسفخ1

    لخ ازرجبن ذاد )لاٌخ ٠ِّٕٛخ ث١ٓ اٌز١ٍُّ فٟ ِٕفس اٌّٙبزاد( ٕ٘بن 2ِ

   اٌّّسفخ فٟ ِٕفس اٌمدزاد ا)ازح( ٕ٘بن ِ لخ ازرجبن ذاد )لاٌخ ٠ِّٕٛخ ث١ٓ 3

   ( ٕ٘بن ِ لخ ازرجبن ذاد )لاٌخ ٠ِّٕٛخ ث١ٓ رى٠ٛس اٌّٙبزاد فٟ ِٕفس اٌم١ّخ4

ُ  ٌّيبي اٌجؽيسٞ ثؤثّيب   )لاٌخ ٠ِّٕٛيخ اظيزضّبز زاض ا   ٞصب١ٔب; ٕ٘بن رؤص١س ذ ت اٌّّسفيخ  ٚا)ازحت )ٖ لاٌزيدز٠تت ٚاٌزٍّي١

ت اٌم١ّيخ(  ٚرٕجضيك ٘يرٖ اٌفسلي١خ ِيٓ اٌفسلي١بد       ( فٟ ِٕبـسٖ ل اٌّّسفخت اٌّٙبزادت اٌميدزاد ٚرى٠ٛس اٌّٙبزاد

 ; ا٢ر١خاٌفس١ِخ 

  ٕ٘بن ِ لخ رؤص١س ٠ِّٕٛخ ث١ٓ اٌزدز٠ت فٟ ِٕفس اٌّّسفخ 1) 

  ١ٓ اٌز١ٍُّ فٟ ِٕفس اٌّٙبزاد(  ٕ٘بن ِ لخ رؤص١س ٠ِّٕٛخ ث2

  اٌّّسفخ فٟ ِٕفس اٌمدزاد ا)ازح( ٕ٘بن ِ لخ رؤص١س ٠ِّٕٛخ ث١ٓ 3

  ( ٕ٘بن ِ لخ رؤص١س ٠ِّٕٛخ ث١ٓ رى٠ٛس اٌّٙبزاد فٟ ِٕفس اٌم١ّخ4
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  ( مجتًثثا انث ثثث7
 
ِٚييٓ ٘ييرا  تفييزػ اٌّييبَ اٌزييبثُ ٌييٛشازح اٌضمبفييخرؾييد) ِغزّييُ اٌجؾييش ثّىزييت اٌّ :ًعينتثثو

ً فيس)ا ِيٓ    63ٚاٌجبٌغ ِيد)ُ٘   الإ)از١٠ُٓ اضز١بز ١ِٕخ رّضٍذ ثٌّٛف١ٓ اٌّىزت اٌّغزُّ ر ٌِٛي  ٚليد    100 أـي

ت ٚاٌمعيُ اٌضيبٟٔ رؾيد)    ٌِٛي   ٠33ّضً اٌٌّٛف١ٓ ٚاٌجيبٌغ ِيد)ُ٘    ااٚيت اٌمعُ لع١ّٓ اٌٝرُ رغصئخ ٘رٖ ا١ٌّٕخ 

  فس)ا 30ثّد٠سٞ الالعبَ ٚاٌؽّت ٚثٍغ ِد)ُ٘ 

ز١غخ ٌزغبٚش اٌجؾيش  ٚي ا ٍت اٌدزاظبد اٌؾد٠ضخ اٌجبـخ ثّزغ١ساد اٌجؾش ٌٚىٓ ٔرُ رٕب :ساتقحخ دراساثانيا : 

ٌىيً ِزغ١يس ِيٓ اٌّزغ١يساد     زح فيٟ اٌّغٍيخ ٌيُ ريزُ ا)زاعٙيب ع١ّّيب ٌٚىيٓ عيسٜ رٕيبٚي اصٕي١ٓ ِٕٙيب            ٌٍففؾبد اٌّمس

 ; اٌّجؾٛصخ

جؽييسٞ ٍِييٝ ريؤص١س اظييزضّبز زأض اٌّييبي اٌ ( ثّٕييٛاْ  Odhon’g تOmolo;2015)زاظييخ ل :الأًلىانذراسثثح 

ٝ ٘دفذ اٌدزاظيخ  ت فٟ و١ٕ١ب اا)٠ٚخٌؽسوبد  اٌز١ٍّٕٟالا)ات  ٟ  س الاظيزضّبز ِّسفيخ ريؤص١   اٌي زأض اٌّيبي اٌجؽيسٞ    في

ت اٌزيدز٠تت اٌزٍّي١ُت ا)ازح اٌّّسفيخ   لاِب اثّب) اٌدزاظيخ   .اا)ات اٌز١ٍّٕٟ ٌٍفٕبِبد اٌدٚائ١خ ٌٍؽسوبد فٟ و١ٕ١ب فٟ

/ ؼيسوبد الا)٠ٚيخ فيٟ     ب)ٌخ اٌّعغ١ٍٓ فٟ ِغبي اٌفٕبِبد اٌدٚائ١خبٌف١ِ١ٕخ اٌدزاظخ رّضٍذ ث (رى٠ٛس اٌّٙبزاد

رؽيد) اٌدزاظيخ ٍِيٝ ليسٚزح ريٛف١س عيٛ)ح اٌزٍّي١ُ        ٚوبٔذ اثيسش إٌزيبئظ     بٔخالاظزج و١ٕ١ب  ا)اح اٌدزاظخ اٌّ ؽٍخت

ٚاٌزدز٠ت ذاد اٌفٍخ ثّزىٍجبد اٌفٕبِخ ؽ١يش اٌٙيسد إٌزيبئظ ليّ  فيٟ ِعيز٠ٛبد اٌزٍّي١ُ ٚاٌزيدز٠ت ٚرىي٠ٛس          

١ٍُّ إٌّٟٙ ٌزعي١ًٙ ٚرّص٠يص   ت ٚرٛـٟ ثباِزّب) ٍٔبَ اٌزدز٠ت ااٌّبٟٔ اٌّص)ٚط ٌٍزبزاد ٍُٚٔ ا)ازح اٌّّسفخّٙاٌ

د ٚأيٗ لاثيد ِيٓ رّص٠يص ا)ازح اٌّّسفيخ ِيٓ ضي ي اٌّّيً اٌغّيبِٟت ٚاٌؽيجىب           ثي١ٓ لىيبَ اٌزٍّي١ُ ٚاٌفيٕبِخ     اٌيسثه 

  ادزت اٌزدز٠ت ٚرّص٠ص ر١ّٕخ اٌّٙبالاعزّب١ِخ ٍُٚٔ ا)ازح اٌّّسفخ

; )زاظيخ رغس٠ج١يخ    ٚاا)ات( ثّٕٛاْ زاض اٌّبي اٌجؽسٞ اٌفيس)ٞ  PAKON; 2013)زاظخ ل :انذراسح انثانيح

اٌّّسليبد   ٚأ)اتاٌّيبي الاعزّيبِٟ    ٚزأضٚلد ٘دفذ اٌدزاظخ اٌٝ اظزىؽبف اٌّ ليخ  ثي١ٓ زاض اٌّيبي اٌجؽيسٞ     

ٓ فيٟ رب٠ٍٕييد     اٌّييبي ٚزأضِييٓ زاض اٌّيبي اٌجؽييسٞ  رىيي٠ٛس ٚاضزجيبز اٌّ لييبد ٍٔس٠يب ثيي١ٓ اثّييب) ِزّيد)ح     فمي  ِيي

اثّييب) اٌدزاظييخ ٘ييٟ    رغس٠ج١ييخ  ث١ّٕٙييب   آ١ٌييبدالاعزّييبِٟ ٚظييٍٛو١بد اٌٌّٛيي  ٚالا)ات ِييٓ ضيي ي اٌزؤو١ييد ٍِييٝ      

ت ١ِ661ٕخ اٌدزاظخ فىبْ ِد) اٌّؽبزو١ٓ اٌّزٛلُ فٟ ٘رٖ اٌدزاظيخ   اِب  (ت اٌمدزادت اٌم١ّخاٌّّسفخت اٌّٙبزادل

  اثيسش إٌزيبئظ رٍجفيذ فيٟ     بٔخّعزؽف١بد  ا)اح اٌدزاظخ الاظزجاص١ٕٓ ِٓ اٌ ت ف61ٟت اٌّؽسفْٛ 611اٌّّسلبد 

اْ ٘رٖ اٌدزاظخ رمي١  ِّسفيخ عد٠يدح ٌي)ث١يبد ِيٓ زأض اٌّيبي اٌجؽيسٞ ٚزأض اٌّيبي الاعزّيبِٟ  أ٠ميب ٠ّىيٓ            

ٌٍّعزؽفٝ اْ رؾميك اٌىفيبتح فيٟ ا)ازح زأض اٌّيبي اٌجؽيسٞ ٚزأض اٌّيبي الاعزّيبِٟ ِيٓ ضي ي اٌّّسليبد ِيٓ            

   رؾع١ٓ أ)ائٙب أعً
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 الجانة اننظري /المحٌر انثاني
 :اًلاَ: راس المال انثشري

ٗ   زأض اٌّيبي اٌجؽيسٞ اٚ ِيب     :المثال انثشثري رأسيفيثٌو  1) ٠غعيد اٌّّسفيخ ٚاٌّٛ٘جيخ     (HC) ٠سِيص ا١ٌي

اٌيٝ ا١ّ٘زيٗ ِّزجيسا ا٠يبٖ ِفيدز الاثزىيبز ٚاٌزغد٠يد         (Bontis 1999) زٚاٌؾىّخ ٚاٌججيسح ٌيدٜ اٌّيٌٛف١ٓت ٚاؼيب    

ٟ ا ٚ٘يرا ٠ّٕيٟ اْ ر١ٌٛيد ٚاظيزغ ي      َ  ِيٓ ذٌيه ٘يٛ زافّيخ  ٌٍيسثؼ فيٟ الزفيب) ليبئُ ٍِيٝ اٌّّسفيخ          مي ف لاظيزسار١غ

ٓ   (  Souleh , 2014; 82ل فٟ ١ٍِّخ ضٍك اٌضسٚح اا ِّٙبااٌّّسفخ ٠ٍّت )ٚز إٌّفيس   اذ ٠ّدٖ اٌىض١يس ِيٓ اٌجيبؽض١

 , 2015; 9ل ١يصح اٌزٕبفعي١خ ٌٍٍّّٕيخ   اٌّ اٌسئ١ط اٌيرٞ ٠ؽيىً زأض اٌّيبي اٌفىيسٞت ٚثٛعيٛ)ٖ رىّيٓ أ٘يُ ِفيب)ز        

Martins      ( ٌيرا ظيي١زُ اٌزىييسق اٌيٝ ِييب ٘ييٛ اٌّمفيٛ) ثييساض اٌّييبي اٌجؽيسٞ ِييٓ ضيي ي ِيد) ِييٓ اٌجييبؽض١ٓ ٚاثييسش

  ٟ ؼىً عدٚي ٌزع١ًٙ الاو َ ١ٍِٙباٌىزبة ٚرُ ٚلّٙب ف

 ( ِفَٙٛ زاض اٌّبي اٌجؽس2ٞعدٚي ل

 اٌّفَٙٛ اٌعٕخ اٌجبؽش د

1 T.W. Shultz 

 

1964 

 

 فٟ ِٓ اٌففبد اٌزٟ رئصس  ِٚب ؼبثٗ ذٌهسفخ  ٚاٌّٙبزح اٌّّ

 ِّبزظبد الافسا) ٌٍم١بَ ثؤِّبي ذاد ل١ّخ

2 G. Becker 1993 (ِجصْٚ اٌّّسفخ  ٚاٌّٙبزح  ٚاٌمدزاد اٌّزغعدح فٟ اٌفس 

3 Baron         

 Armstrongت

2007 

 

ٟٚ٘ اٌّّبزف ٚاٌّٙبزاد ٚاٌمدزاد اٌزٟ ٠ّزٍىٙب الافسا) ٍِٝ اؽداس 

 اٌزى٠ٛس ٚالاثزىبز فٟ إٌٍّّخ

4 Ukenna , et al 

 

 

2010 

 

٠ؽ١س اٌٝ ا١ٌٍّّبد اٌزٟ رزٍّك ثبٌزدز٠ت ٚاٌز١ٍُّ ٚاٌّجب)زاد ا١ٌّٕٙخ 

ااضسٜ ِٓ أعً ش٠ب)ح ِعز٠ٛبد اٌّّسفخ ٚاٌّٙبزاد ٚاٌمدزاد ٚاٌم١ُ  

 ٚااـٛي الاعزّب١ِخ ٌٌٍّٛ  اٌرٞ ٠ئ)ٞ اٌٝ زلب اٌٌّٛ  ٚاا)ات

5 Vithana 

 

2014 

 

بد اٌٌّٛف١ٓ أفعُٙ ٌز١ٌٛد اٌّص٠د ِٓ اٌضسٚح ١رّسف ثؤٔٙب اِىبٔ

 ٌٍٍّّٕبد فٟ اٌّعزمجً  

6 Nieves ,  

Quintana 

 

اٌّىزعجخ ِٓ ض ي ٍٔبَ  اٌّّسفخ ٚاٌّٙبزاد ٚلدزاد اٌٌّٛف١ٓ 2016

اٌّزٛافس فٟ  اٌز١ٍُّ ٚرغسثخ اًٌّّ اٌرٞ ٠ؽىً زأض اٌّبي اٌجؽسٞ

 .ٍّٕخاٌّ

    فبدا) اٌجبؽضبْ فٟ لٛت الا)ث١بد اٌٛاز)ح آٔاٌّفدز ; ِٓ اِ

أِيد زأض اٌّيبي        :المال انثشري رأس أىًيح2)  ٕ٘بن رٛافك ِبَ فٟ ا٢زات ث١ٓ اٌٍّّيبت ٚـيٕبَ اٌميساز ثؽيؤْ 

ٟ  ٍِييٝ اا)اتاٌجؽييسٞ ٍِٚييٝ ٔؾييٛ ِزصا٠ييد ٚاؽييد ِييٓ أ٘ييُ ِفييب)ز     ت لا ظيي١ّب اٌّعييز١٠ٛٓ الالزفييب)ٞ ٚالاعزّييبِ

ُ   ,Poteliene  Tamasauskiene , 2013; 198بئّخ ٍِيٝ اٌّّسفيخ ل  اٌم دٌ لزفب)٠بثبٌٕعجخ  ٖ ِيد  ( ٚليد ري

ٌىٛٔييٗ ٠ّضييً لييدزاد الافييسا) أٚ اٌمييدزح اٌغّب١ِييخ     أؽييد اٌغٛأييت اٌّّٙييخ لإ)ازح اٌّييٛاز) اٌجؽييس٠خ الاظييزسار١غ١خ   

أّيداْ   ٠ٓرً ٌِٛي  ٚاٌٍي  ٌٍٍّّٕخ ٍِٝ اظزجساط أفمً اٌؾٍٛي ِٓ ض ي الإثداَ ٚالاثزىبز اٌرٞ ٠ٛعد فٟ ِميً وي   ٠

( ٌيرا ٍِيٝ إٌٍّّيبد اْ    Dallimore, 2010: 674 , Chan , Limت685ٌزيٛف١س اٌؾٍيٛي ٌٍصثيبئٓ ل    ااظيبض 

   ت ٚلّبْ )٠ِّٛزٙبم١ك ٔغبؽٙب ٚرى٠ٛس ثٕب٘ب اٌزؾز١خردزن و١  ٠عُٙ زاض اٌّبي اٌجؽسٞ فٟ رؾ

ـيس زاض اٌّيبي اٌجؽيسٞ ٍٔيساا     رزجب٠ٓ آزات اٌىزبة ٚاٌجبؽض١ٓ فٟ رؾد٠دُ٘ ٌّٕب :المال انثشري رأسعناصر 3) 

ٌييرٌه ظييّذ ٘ييرٖ اٌفمييسح اٌييٝ اٌزٛـييً اٌييٝ ّٔييٛذط ِٕبظييت ٠مييَٛ ٍِييٝ        ارغب٘ييبرُٙ إٌٍس٠ييخ ٚا١ٌٍّّييخ    لاضييز ف

اظزّساق آزات ٘ئلات اٌٍّّبت ٚاٌجبؽض١ٓ ثجفيٛؾ ٘يرٖ إٌّبـيس ٚظي١مَٛ اٌجبؽضيبْ ثؤضز١يبز ااوضيس ِٕٙيب ارفبليبا          

  ٍخ ١ٌٍّّخ زاض اٌّبي اٌجؽسٌٞزىج١مٙب ٍِٝ )زاظزٙب وْٛ ٘رٖ الاثّب) ِّض
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٘ييٟ ؽغييس اٌصا٠ٚييخ ١ٌٍّييصح  سأٞ اٌمبئييً ثييؤْ اٌّّسفييخ  ٍِييٝ اٌيي ٠زفييك اٌّد٠ييد ِييٓ اٌجييبؽض١ٓ فييٟ الإ)ازح  :المعرفثثح )أ

ت اذ ٠ٛعييد وٍييت ِزصا٠ييد  ٟ اٌعييٛق اٌّب١ٌّييخ اٌّزغ١ييسح ثعييسِخفيي اٌّّسفييخ ٘ييٟ اٌّييٛز) اٌييسئ١ط اْت اذ اٌزٕبفعيي١خ

ٓ ضبـخ ثبٌّ ٌزى٠ٛس ؽٍٛي ِجزىسح  ٕزغبد ٚاٌجدِبد ِٓ اعً عرة اٌصثبئٓ ٚالاؽزفبي ثُٙ ٚاٌزفٛق ٍِٝ إٌّبفعي١

ٕ٘بن اٌّد٠د ِٓ اٌزف١ٕفبد اٌزٟ اٚز)٘ب ا ٍت اٌجبؽض١ٓ رؾد) أٔٛاَ ِجزٍفخ ِيٓ   أْت اذ (James ,  2004; 35ل
ُ اِيب    اٌّّسفخ ٚ اٌّّسفيخ  فّٙيب     ٔي١ِٛٓ ِيٓ اٌّّسفيخ    أ٘ي ض ث١ّٕٙيب فٙيٛ اْ   اٌفيسق ااظيب  اِيب  اٌفيس٠ؾخ    " اٌمي١ّٕخ   

ٌغّيً  فززّضً فٟ ؼىً اٌىٍّبد ٚات اِب اٌّّسفخ اٌفس٠ؾخ ت ِٚٓ اٌفّت اٌزّج١س ِٕٙبالافسا)اٌّّسفخ اٌم١ّٕخ رعىٓ ِمٛي 

اٌجؽيسٞ ِيٓ اٌّّسفيخت ٚ٘يٟ      ىْٛ زأض اٌّبي٠زاذ  ( King , 2009; 3ٚثساِظ اٌىّج١ٛرس ل تٚاٌٛصبئك ٚاٌج١بٔبد إٌٍّّخ

ُ    س) ٚاٌزيٟ ٠ٍّىٙيب ويً في    اٌميدزح   ت ٠ٚٛعيد ِٔٛيبْ ِيٓ اٌّٛاِيً اٌسئ١عيخ اٌزيٟ رّيد اٌّفييدز        ٠ؾفيً ١ٍِٙيب ِيٓ ١ٍِّييخ اٌزٍّي١

ت ٚلييد أٌٙيسد ثّيك اٌدزاظييبد   ّٚ٘ييب اٌزٍّي١ُ ٚاٌيزٍُّ ثبٌّّبزظيخ    )ٌٚيخت  أٞفيٟ رىي٠ٛس زأض اٌّييبي اٌجؽيسٞ فيٟ      ااظيبض 

  Et  al , 1 :2013ٌّّسفيخ ل اٌؾد٠ضخ أْ زأض اٌّبي اٌجؽسٞ اٌغ١د ٠ؤرٟ ِٓ ر١ٍُّ ع١دت ِٚٙبزاد أفمًت ٚرٛظي١ُ ٔىيبق ا  

, Kaharuddin           ٍُّ( اذ ٠سٜ اٌجبؽضبْ اْ اٌّّسفخ ِجصْٚ ذاريٟ ٠ؾيزفً ثيٗ اٌفيس) ٠ٚيص)ا) ٘يرا اٌّجيصْٚ ِيٓ وس٠يك اٌيز

ٖ  ٚرساوُ اٌججيساد ِّٚبزظيخ اٌزغيبزة    اٌّّسفيخ فيٟ ؼيىً ٚصيبئك ِضيً اٌىز١جيبدت ٚاٌّّسفيخ اٌّجصٔيخ فيٟ           ت ٚرزّضيً ٘ير

    د اٌج١بٔبدت ِّٚسفخ اٌٌّٛف١ٓ ؽٛي أفمً وس٠مخ ٌٍم١بَ ثؤِّبٌُٙاٌّعزٛ)ِبد الإٌىزس١ٔٚخ ِضً لٛاِ

رؽييىً   ِّٙييخ ِؾييد)ح أٚ ١ٌٚفييخ ٠ييزُ رّس٠يي  اٌّٙييبزح ثؤٔٙييب اٌّّسفييخ ٚاٌججييسح اٌ شِييخ لإعييسات  :الميثثاراخ )ب 

; 325عٕجييب اٌيٝ عٕييت ِييُ اٌزم١ٕيخ اٌّعييزجدِخ فييٟ اٌّّييً ل   اٌّٙيبزاد ٔزييبط اٌزٍّيي١ُ ٚاٌزيدز٠ت ٚاٌججييسح ا١ٌٌٛف١ييخ  

,2004 Heise, Meyer)   َأجفك اٌىٍت ٍِٝ رؽيغ١ً اٌّّيبي ذٚٞ اٌّٙيبزاد إٌّجفميخ      (1980)ٚض ي ِب

فٟ اٌدٚي اٌّزمدِخ ثؽىً ؽب) ٚلد أ)ٜ أجفبق اٌؾبعخ اٌٝ اٌّّبي  ١س اٌّٙسح اٌٝ أجفبق ٔعيجٟ فيٟ أعيٛزُ٘    

ت ٠ىب١ٔيبت ٚاٌٛلا٠يبد اٌّزؾيدح   ٚي اٌفيٕب١ِخ ثّيب فيٟ ذٌيه ثس    فٟ ارعبَ اٌدضً فيٟ اٌّد٠يد ِيٓ اٌيد     أظُٙٚ٘را ثدٚزٖ 

أْ الاثزىييبز اٌزىٌٕٛييٛعٟ ٠غ١ييس اٌىٍييت ٌفييبٌؼ اٌّّييبي      (1987ل Bartle Lichtenberg) أوييدٚثٙييرا اٌفييد)  

ِّيب لا ؼيه   ( Fender , 2013ٚ;3اافمً ر١ٍّّب ٌّب ٌد٠ُٙ ِٓ ١ِيصح ٔعيج١خ فيٟ رٕف١ير اٌزىٌٕٛٛع١يبد اٌغد٠يدح ل      

اؽدح ِٓ أ٘يُ اا)ٚاد ٌزؾم١يك اا٘يداف اٌز١ّ١ٍٕيخ ٌّيب ٌٙيب ِيٓ )ٚز        اٌمٜٛ اٌّبٍِخ اٌّب٘سح ٚاٌفّبٌخ ٟ٘ ٚاْ ف١ٗ 

( et al , Emmanuel 2015 , ;9 ل ِٙيُ فيٟ اٌزجىي١ه الاظيزسار١غٟ ٚش٠يب)ح أٚ رٕيبلؿ الإٔزبع١يخ ٌٍٍّّٕيخ        

ِّٙيييخ ٌّيييد٠سٞ اٌجيييدِبد   أٔيييٛاَ أزثّيييخ( فيييؤْ ٌٍّٙيييبزاد Lusch , Griffith , 2004; 215ٚثؾعيييت زأٞ ل

  اٌّؽى د ِٚٙبزاد ا)ازح اٌٛليذ(  ٙبزاد الاعزّب١ِخ ِٚٙبزاد ارجبذ اٌمساز ِٚٙبزاد ؽًاٌٍٛععز١خ ٟٚ٘ ل اٌّ

٠ييسٜ اٌجبؽضييبْ اْ اٌّٙييبزح ٘ييٟ ثساِييخ ٚارمييبْ اٌؽييجؿ فييٟ ِّبزظييخ ِّييً ِّيي١ٓ ٚرّىٕييٗ ِييٓ ِزبثّييخ ِجزٍيي       

   الأؽىخ اٌٛاز)ح ا١ٌٗ ثىً ظ ظخ ٚاؽزساف١خ

ُ  رّسف ثؤٔٙب  :ج( انقذراخ ً    اٌمدزح ٍِيٝ أ)ات ٚرميد٠ رعيزغ١ت ٘يرٖ اٌميدزح ٌٍزغ١يساد     ٚت ٚـي١بٔخ ٚرّص٠يص أٞ ِّي

اٌيٝ و١ف١يخ      ٚرّسف ا٠مب ثؤٔٙب ١ِٛٔخ ِٓ اٌمدزح رؽ١س٘ٛ عد٠د ثؾ١ش رعّٝ الزٕبؾ اٌفسؾ ِٓ اعً اثزىبز ِب

رميبض ٍِيٝ ٚفيك    ِفيىٍؼ الزفيب)ٞ   ( ٚ٘يٟ  Chapagain , 2004; 14لىفيبتح  ث اٌّعيئ١ٌٚخ  اٚ أٔغبش اٌّّٙيخ 

ٞ    ِّدي اٌّبئد اٌٝ اعّبٌٟ رىب١ٌِزٛظه ( ِٓ ض ي (Beckerزأٞ )ِيب  ليد  ت ٚ  الاظيزضّبز فيٟ زأض اٌّيبي اٌجؽيس

( اْ اٌؽييجؿ اٌييرٞ ٠ّزٍييه لييدزح ِسرفّييخ ٠ّييسف ثبظييُ   اٌّٛا٘ييت الالزفييب)٠خ   ٚ  لييدزح     Sujchaphongل

سائٟ  أٚ زفى١ييس الاظييزماٌّبِييً   رّضييً اٌفييسٚق اٌفس)٠ييخ فييٟ اٌعييسِخ ٚاٌىفييبتحت أٚ لييدزح ا١ٌٍّّييبد اٌّم١ٍييخ ِضييً اٌ 

 , 2013; 27ل ٚإٌّىييييييكٌّٕىييييييك اٌىّييييييٟت ٚاٌّّسفييييييخ  اٌٍف١ٍييييييخ    ت ٚاٌزفييييييٛز اٌّىييييييبٟٔت ٚا الاظييييييزٕجبوٟ

Sujchaphong اذ )   ٓ اٌمي١ّٕخ اٌزيٟ    ٍِيٝ اْ ليدزح اٌفيس) وبئٕيخ فيٟ اٌّّسفيخ ٚاٌّٙيبزاد        ٠زفيك ٍِّيُ اٌجيبؽض١

ٌٍجؽيس ٚ٘يٟ ا٢ْ اٍِيُ ثىض١يس      ٌميدزح الإٔزبع١يخ  ت اٌرٞ ٠ّضً ا٠ّزٍىٙب ٚاٌزٟ رؽىً ثّغِّٛٙب زأض اٌّبي اٌجؽسٞ

   (OECD , 2009; 15أؼىبي اٌضسٚح ِغزّّخ ل ِٓ ظبئس
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ضٍييك اٌم١ّييخ ٌٍٍّّٕييخ ٠ييزُ ِييٓ ضيي ي اٌّييٌٛف١ٓ ِييٓ وس٠ييك رىج١ييك ِعييبّ٘برُٙ اٌفىس٠ييخ ٚاٌغٙييٛ)     :انقيًثثح )د

 أظبظي١ب  ريٛفس اٌم١ّيخ اٌّميبفخ ٌىيً ٌِٛي  ِم١بظيب      ( Wyatt , Frick ,2016; 9ا١ٌد٠ٚيخ فيٟ ِىيبْ اٌّّيً ل    

ت ٚرؽي١س  اٌز١ٍّٕٟ ٚرسرجه ثميٛح ِيُ اٌسثؾ١يخ   ت ٚرّد ِئؼساا ٌزىٛز اٌؽسوخ اٌزىٌٕٛٛعٟ ٚىفبتحلإٔزبع١خ اًٌّّ ٚاٌ

( Dallimore , Chan Lim ,ت 2010; 680أ٠مب اٌٝ ل١بض ااصيس ٚاٌزغ١١يس الإ٠غيبثٟ اٌيرٞ ٠عيججٗ اٌزيدز٠ت ل      

ؽييسٞ ٠غٍييت ل١ّييخ ٌٍٍّّٕييخ ِٕييدِب رييزّىٓ  ( اْ رفييس) زأض اٌّييبي اٌجZakaria, Yusoff 2011,; ٠ٚ53ييسٜ ل

إٌٍّّييخ ِييٓ رٕف١يير الاظييزسار١غ١بد اٌزييٟ رّّييً ٍِييٝ رؾعيي١ٓ اٌىفييبتح ٚاٌفّب١ٌييخت ٚاظييزضّبز اٌفييسؾ اٌّزبؽييخ فييٟ   

ريُ   اٌعٛقت أٚ رغٕت اٌزٙد٠داد اٌّؾزٍّخ ِٚٓ ٘رٖ اٌم١ّخ رّىٓ إٌٍّّخ ِٓ رؾم١ك ١ِصح رٕبفع١خ  ٚاظيزٕب)ا ٌّيب  

اٌججساد ٚاٌّٙبزاد ٟ٘ اٌزٟ رؽيىً أظيبض رٕف١ير     تٌز١ٍُّد زأض اٌّبي اٌجؽسٞ ِضً ااْ ظّب اثساشذوسٖ لاثد ِٓ 

ٍِيٝ اا)ات   باا٠غبث١ي  اااظزسار١غ١بد إٌٍّّيخ ثؾ١يش ِٕيدِب رزفبِيً ٘يرٖ اٌفيفبد ِيُ اٌّيٛاز) اٌّب)٠يخ رؾميك ريؤص١س           

ٛ) ثبٌم١ّيخ ٘يٟ الاليبفخ     اٌّمف أْٓ ١اٌرٞ رٍّىٗ إٌٍّّبد  ٠سٜ اٌجبؽضثبلاِزّب) ٍِٝ ٘را اٌّٛز) اٌفس٠د ٚالاُ٘ 

اٌؾم١م١خ اٌزٟ ٠مَٛ ثٙب زاض اٌّبي اٌجؽسٞ ٚ٘رٖ اٌم١ّخ رزغعد فٟ ؼىً عٛ)ح ِب١ٌيخ فيٟ الا)ات ٚاثزىيبز وسائيك     

ٚٚظييبئً ٚأٍّييخ عد٠ييدح ٌزعيي١ًٙ الاعييساتاد ثؽييىً اظييسَ ٚاٌعييّٟ اٌّزٛاـييً ٌسلييب اٌصثييبئٓ ٚاٌّعييزف١د٠ٓ ِييٓ  

  اٌجدِبد اٌزٟ رمدِٙب إٌٍّّخ ٚ ١سٖ

 الاستثًار في راس المال انثشري ثانيا :
ٚليّذ فىيسح الاظيزضّبز فيٟ زأض اٌّيبي       المفاىيًي نفكرج الاسثتثًار في راس المثال انثشثري: الإطار1) 

ْ (1776)لجً آ)َ ظ١ّش ِٓ  اٌجؽسٞ اٚي ِسح الاضز فيبد ثي١ٓ وسائيك     ت اٌرٞ ٔبلػ فٟ وزبثٗ   صسٚح ااِيُ  أ

رىيب١ٌ    اٌميسٚز٠خ ٌزغى١يخ   ١ُ ٚاٌزدز٠ت ِىعذ الاضز فيبد فيٟ اٌّٛائيد   ا)ات اًٌّّ ِٓ اافسا) ُِ ِعز٠ٛبد اٌزٍّ

ِٚٓ صُ ٠ّىٓ الاظزضّبز فٟ اٌّٙبزاد ثبٌّمبزٔخ ُِ اٌّبئد ٍِٝ الاظزضّبز فٟ زأض  تاٌؾفٛي ٍِٝ رٍه اٌّٙبزاد

( ت اوزؽيي  ثّييك الالزفييب)١٠ٓ أْ  1950فييٟ ِييبَ ل(  Armstrong ,2007: 8  , Baronاٌّييبي اٌّييب)ٞ ل 

ز فييٟ زأض اٌّييبي اٌجؽييسٞ ِٕفييس أظييبض ٌسفييُ اعييٛز اافييسا) ِمبزٔييخ ِييُ ا)ضييبي و١ّييخ ِييٓ اٌّىٛٔييبد     الاظييزضّب

رمدَ فؤْ اظزضّبز زأض اٌّيبي   ت ٚاظزٕب)ا ٌّبِضً اازق ٚزأض اٌّبي اٌّبٌٟت ِؽبثٗ ثرٌه اٌمٜٛ اٌّبٍِخ ا٢ضسٜ

٘ٛ اٌّبًِ ااظبظيٟ ٌص٠يب)ح زأض    ٕٚ٘بن اِزمب) ٚاظُ ثؤْ اٌزٍُّ .اٌجؽسٞ ٘ٛ أوضس فّب١ٌخ ِٓ زأض اٌّبي اٌّب)ٞ

 ٞ ِيٓ اٌجؾيٛس ٌ ظيزضّبز فيٟ      باِىضفي  باٚليد ؼيٙدد اٌعيٕٛاد ااض١يسح ا٘زّبِي      (OECD , 2009;2ل اٌّبي اٌجؽيس

أّيد  زأض اٌّبي اٌجؽسٞت  ٠ٚT.W.ShultZ)   ٓ1993,; 10فيٟ أزؽيبز٘ب ٍِيٝ ِعيزٜٛ اٌّيبٌُ ل     ( ِيٓ اٌّعيب١ّ٘ 

Becker )ت ً عصتا وج١سا ِيٓ ٍِّٙيب  سٞ رىب١ٌ  رزؾٍّٙب إٌٍّّخ ٚرؽىٌٚٙرٖ الاظزضّبزاد فٟ زأض اٌّبي اٌجؽ

ثؾ١يش ٠ييزُ رّس٠فٙيب ٍِييٝ أٔٙيب رىييب١ٌ  اٌّّبٌيخ اٌزييٟ رؽيًّ ِغّييَٛ اٌساريت الإعّييبٌٟ ٚالإٔفيبق ٌفييبٌؼ اٌز١ٌٛيي         

   (, Kuras, Swiacik  2014; 164ل ٚاٌف١بٔخ ٚاِب)ح ردز٠ت ٚرى٠ٛس اٌٌّٛف١ٓ

ت اْ (٠Romer and Lucasئوييد ضجييسات الالزفييب) ل : يالاسثثتثًار في راس المثثال انثشثثر أىًيثثح 2)

        ْ زأض  الاظزضّبز فٟ زأض اٌّبي اٌجؽسٞ ٚريساوُ اٌّّسفيخ ٘يٟ ِٕفيس عيٛ٘سٞ ٌٍّٕيٛ الالزفيب)ٞ اٌّعيزداَت ٚأ

ٚفيٟ   اٌّبي اٌجؽسٞ اٌمٛٞ ٠ٍّت )ٚزا ٔؽىب فٟ رؽى١ً ٚرؾع١ٓ وفبتح ِٛاِيً الإٔزيبط ِضيً زأض اٌّيبي اٌّيب)ٞت     

٠يزُ ِيٓ ضي ي اٌزسر١جيبد     ريساوُ زأض اٌّيبي اٌجؽيسٞ ٚرؾم١يك اٌم١ّيخ       فب)١٠ٓ اْ رّص٠صاٌٛلذ ٔفعٗ اِزسف الالز

 خ ٌص٠ب)ح زأض اٌّبي اٌجؽسٞ ٠ّٚىٓ ِٓ ض ٌٗ زفُ أزبع١خ اًٌّّت ٌيرٌه اٌمٕبح اٌسئ١ع داٌز١ٍُّ ٠ّ ٚاْ تاٌز١ّ١ٍٕخ

     ٞ أْ ( Qingzhen Huٚ , 2010  (215:ش٠ييب)ح الاظييزضّبز فييٟ اٌزٍّيي١ُ ٌييٗ )ٚز فييٟ رؾف١ييص إٌّييٛ الالزفييب)

ٚاٌيرٞ ٠عيجت إٌّيٛ     الاظزضّبز فٟ زاض اٌّبي اٌجؽسٞ ِٓ ؼؤٔٗ أْ ٠ّصش عٛ)ح اٌّّيً فيٟ اٌّغيبلاد الالزفيب)٠خ    

اؼبزد ا١ٌٛٔعىٛ فٟ رمس٠س٘ب الاٚي ثبْ الاظزضّبز اٌفىيسٞ  ( ٚفٟ ٘را اٌفد)  Jamal , 2008; 19الالزفب)ٞ ل

فيٟ رمس٠يس ٌٍجٕيه     اِيب  بِ  ِيٓ ِٛاِيً اٌز١ّٕيخ الالزفيب)٠خت    ٌٚىٓ ِ ١ٌط فمه ٚظ١ٍخ ٌٍز١ّٕخ اٌضمبف١خ ٚالاعزّب١ِخ

ُٙ فييٟ أزبع١ييخ اٌفييس) ّٚٔييٛ الالزفييب) اٌييٛوٕٟ ثؽييىً   رعيي اٌييدٌٟٚ ٠ٍٙييس أْ الاظييزضّبزاد فييٟ اٌّييٛاز) اٌجؽييس٠خ 

   (Claudia , 2012; (175ِبَ
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ؾد٠يد ِىٛٔيبد   رزفيبٚد ازات اٌجيبؽض١ٓ ٚاٌّّبزظي١ٓ ثؽيبْ ر     :خ الاسثتثًار في راس المثال انثشثري( يكٌنا3

٘ييرٖ اٌّىٛٔييبد ف١ييٗ ؼييٟ ِييٓ  أّٔييٛذط ِضييبٌٟ ِييٓ اضز١ييبزت ٚرجّييب ٌٙييرا اٌزغييب٠س فييؤْ أض اٌّييبي اٌجؽييسٞاظييزضّبز ز

ثمدز الا٘زّبَ ٚاٌٛلٛف ٍِٝ ِب١٘يخ ٘يرٖ اٌّىٛٔيبد     اأّٛذطاٌفمسح ٌٍزٛـً اٌٝ ٘را  ٖرعّٝ ٘ر ت ٌرا لااٌفّٛثخ

 ;  ثؽٟت ِٓ اٌزٛل١ؼ ٚاٌزفع١س ف١ّب ٠ؤرٟالارٟ ذوس٘ب 

ٗ Mccleland 2002ثعبوخ ٌٍزدز٠ت ِٓ ٚعٙخ ٍٔيس ل  ااوضساٌزّس٠   :انتذرية) أ  الأؽيىخ اٌزيٟ رغ١يس     ( ثؤٔي

ت ٚ٘يٛ ِيسرجه عٕجيب اٌيٝ عٕيت ِيُ أٔؽيىخ اٌّيٛاز) اٌجؽيس٠خ          ٘ٛ عصت ِٓ ر١ّٕخ اٌّٛاز) اٌجؽيس٠خ ٚ  ظٍٛن الافسا)

فيٟ اٌزّبِيً   اٌزٍّي١ُ ٚاٌزيدز٠ت    ٠ٚف١يد ( Ahammad  2013 ,; 3ل .ِضً اٌز١ٌٛ  ٚالاضز١بز ٚاٌزّي٠ٛك  ااضسٜ

ت ٚرّص٠ص الإٔزبع١خ فٟ لىبِبد اٌفٕبِبد اٌزؾ١ٍ٠ٛخ ٚاٌجيدِبد ٚرجي١ٓ اٌدزاظيبد اٌؾد٠ضيخ     ُِ رغ١س اٌزىٌٕٛٛع١بد

لاثد ِٓ عرة أفمً اٌّّبي اٌّز١ٍّّٓ ٚريٛف١س ليدز أوجيس ِيٓ اٌزيدز٠ت ٍِيٝ        ت ٌراأْ اٌفٕبِبد رزمدَ ثعسِخ أوجس

بي اٌجؽيسٞ ٌٍٍّّٕيخ   ( اٌزدز٠ت ٠ئ)ٞ فٟ ٔٙب٠خ اٌّىبف اٌٝ رفس) زأض اBeckerٌّ , 1993; 25اظبض اًٌّّ ل

اٌّّسفيخ اٌمي١ّٕخ أٚ ضجيسح ١ِّميخ ٚفٙيُ اٌزيٟ لا ٠ّىيٓ اٌّضيٛز ١ٍِٙيب فيٟ ظيٛق اٌّّيً              ت ٚش٠يب)ح اٌزيٟ ٠ّّيً ثٙيب   

 , 2010; 183 ,٠ٚ182ئوييييييييد ل( , Mishra   Choudhury , 2010;183اٌّفزٛؽييييييييخل

Glodsmith,Carter )ٌزييدز٠ت ٘ييٛ ِعييئ١ٌٚخ اٌّييد٠س ٌىييْٛ اٌزييدز٠ت ٠ّّييً ٍِييٝ ر١ّٕييخ لييدزاد          ْ رييٛف١س اأ

 وبفخ أٔٛاَ اٌججساد س ث١ئخ ِزىبٍِخ رزمّٓاف٠ٕجغٟ ٍِٝ اٌّد٠س٠ٓ رٛ ٚأ٠مبت اٍِٝ اِىب١ٔبداٌٌّٛف١ٓ لإلبفخ 

اٌزٟ ِٓ ؼؤٔٙب أْ رعيّؼ لإِىب١ٔيبد اٌّيٌٛف١ٓ ثبلازرفيبَ ٚرميّٓ رعيس٠ُ ر١ّٕزٙيب وٛٔٙيب ِىبفيؤح ٌٍؾفيٛي ٍِيٝ            

بئظ ااِّبي  ٕٚ٘بن ثّك اا)ٌخ اٌزٟ رفزسق ثؤْ اٌزدز٠ت ١ٌط فمه وٛظ١ٍخ ٌزى٠ٛس اٌّٙيبزاد ٌٚىيٓ ثٛـيفٗ    ٔز

    ( Delbridge , Barton , 2001; 469أ)اح ٌٍزٕؽئخ الاعزّب١ِخ ل

ت زأض اٌّييبي ٌييٟ ٌييسأض اٌّييبي اٌجؽييسٞ ٘ييٛ اٌزٍّيي١ُت فييبٌز١ٍُّ ٘ييٛ الاظييزضّبز اٌييسئ١طاٌّفٙييَٛ ااٚ :(انتعهثثيىب

( أْ  (zan and Qinسٞ اٌرٞ ٠ٕزغٗ رٍّي١ُ ع١يد ليب)ز ٍِيٝ ش٠يب)ح إٌّيٛ الالزفيب)ٞ ٚاٌيدضً اٌفيس)ٞت ذويس          اٌجؽ

١ط فٟ زأض اٌّبي اٌجؽيسٞ  ت اٌز١ٍُّ ٘ٛ اٌغصت اٌسئأوضس لبث١ٍخ ٌٍزىج١ك فٟ اٌفٕبِخ اٌّٛاز) اٌجؽس٠خ اٌغ١دح ٟ٘

عُٙ فٟ رؾع١ٓ ا٠يسا)اد ااِيخ ثؽيىً ا٠غيبثٟ     اٌّد٠د ِٓ اٌدٚي ٚلاثد ِٓ اِىبت اا٠ٌٛٚخ ٌٍز١ٍُّ أٗ ٠ ف٠ٟٚئصس 

ٍِٕيسٞ زأض اٌّيبي اٌجؽيسٞت أـيجؾذ ا١ّ٘يخ )زاظيخ ٍٔيُ        ( ٍِيٝ ٚفيك   , et al Kaharuddin 2 :2013,ل

اٌز١ٍُّ فٟ اٌّمبَ ااٚي أٙب رّضً لٕٛاد اظزضّبز زأض اٌّبي ِٓ ض ٌٙب ٠زُ اٌؾفيٛي ٍِيٝ زأض اٌّيبي اٌجؽيسٞ     

ِمييبي ِييٓ  )ٚز  (1952)( وزييت فييٟ ِييبَ Milton Friedmanزفييب)ٞ لٕٚ٘ييب لاثييد ِييٓ الاؼييبزح اٌييٝ اْ الال 

 ٛ ؼيىً ِيٓ أؼيىبي الاظيزضّبز ِّبصيً ٍِيٝ ٚعيٗ         اٌؾىِٛخ فٟ اٌز١ٍُّ   ٠ج١ٓ ف١ٗت اظزضّبز زأض اٌّبي اٌجؽسٞ ٘ي

اٌزؾد٠د ٌ ظزضّبز فٟ ا٢لاد ٚاٌّجيبٟٔ أٚ أؼيىبي أضيسٜ ِيٓ زأض اٌّيبي  ١يس اٌجؽيسٞ ٚرزّضيً ِّٙزٙيب فيٟ زفيُ            

َ  ( Adamson, 2009 ;276ل الالزفيب)٠خ ٌٍفيس)   الإٔزبع١يخ  ِصا٠يب   (T.W.Shultz) أٚليؼ  (1960) فيٟ ِيب

اٌيٝ أ١ّ٘يخ الاظيزضّبز فيٟ اٌزٍّي١ُ ت ٚالاظيزضّبز فيٟ زاض اٌّيبي         ِؽي١سا  الاظزضّبز فيٟ اٌزٍّي١ُ ٍِيٝ ٔىيبق ٚوٕيٟ      

  (Salleh , 2013;  3لاٌجؽسٞ لاٌّٙبزاد ٚاٌّّسفخ( ٘ٛ ـفخ أظبظ١خ ٌص٠ب)ح الإٔزبع١خ ٚزٚػ اٌّجب)زح 

رؾع١ٓ اٌّّسفخ  ا)ازح اٌّّسفخ ٟ٘ ِغِّٛخ ِٓ اأؽىخ اٌز١ّ١ٍٕخ اٌغد٠دح ٔعج١ب رٙدف اٌٝ :( ادارج المعرفحج

(  King 2009 ,;  11ل ٚاٌّّبزظييبد اٌّزٍّمييخ ثبٌّّسفييخ ٚاٌعييٍٛو١بد اٌز١ّ١ٍٕييخ ٚاٌمييسازاد ٚاا)ات اٌز١ٍّٕييٟ

ً ر١عيي١س اأؽيىخ اٌّزٍّمييخ   ٘يٟ ١ٍِّييخ ٚ ت ٚاظييزجداَ ضٍييك ٚاظييزؾٛاذ اٌّّسفيخت ٚرؾ٠ٛييً اٌّّسفييخ  ثبٌّّسفييخت ِضي

  ٓ اٌزّييبْٚ ٚاٌزغس٠ييتت ٌييدِظ  ُت ٚاأؽييىخ اٌزييٟ رزييساٚػ ثيي١ٓ اٌييزٍّ   اٌّّسفييخ ٚرؽييًّ ١ٍِّييخ ا)ازح ِغِّٛييخ ِيي

ِضييً الأزس١ٔيذت ٚاٌؽييجىبد اٌداض١ٍييخت ٚاٌؽييجىبد   ِغِّٛيبد ِزِٕٛييخ ِييٓ اٌّٙيبَ ٚرٕف١يير أٍّٔييخ ٍِِّٛييبد ل٠ٛيخ   

ِٚيٓ اٌّعيٍُ ثيٗ اْ ا)ازح اٌّّسفيخ ٠ّيدأ٘ب إٌؽيبن ااظيبض ٌٍؾفيٛي ٚاٌؾفيبي           (Bhatt , 2002; 32لاٌجبزع١خ 

 , 2011; 158ٍِيييٝ رصا٠يييد زأض اٌّيييبي اٌفىيييسٞ ٚاظيييزجداَ اٌّّسفيييخ اٌّئظعييي١خ ٚاٌغّب١ِيييخ فيييٟ إٌٍّّيييبد ل   

Nasurdin , Tan)   
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فيٟ   الأزبع١يخ ٚاٌسثؾ١يخ   لاثيد ِيٓ اٌميٛي اْ ِٙيبزاد اٌّيٌٛف١ٓ ١ٌعيذ وبف١يخ ٌز١ٌٛيد         اثزيداتا  :د( تلٌير المياراخ

ُ    اًٌّّ ِىبْ اٌّٙيبزاد اٌزيٟ ٠ّزٍىٙيب اٌيٝ      ٚفٟ ٍُِّ اٌّٛال ت ٚأٗ ِٓ ٚلذ اضس ٠ىْٛ اٌفس) ليب)زا ٍِيٝ ٚلي

ٚثّجيبزح أضيسٜ رىي٠ٛس     ت ٌىٓ ِٓ اٌّعزؾ١ً أْ رىْٛ )ائّب ِضّسح ٌٍغب٠يخ ٝ ؽد ٌىٟ ٠عزجدِٙب فٟ ث١ئخ اًٌّّألف

ٓ    ِٙييبزاد اٌّييٌٛف١ٓ ١ٌعيييذ ظييٜٛ عييصت ِٙيييُ عييدا ا       وجييس ِغِّٛيييخ ِييٓ اٌممييب٠ب اٌّسرجىيييخ ثييب)ازح اٌّيييٌٛف١

اْ ٠ييزُ اٌزسو١ييص ٍِييٝ ش٠ييب)ح رؾ١ٍييً اٌىٍييت       ( Koednokل( ٠ٚفمييً  McMurrer , , Bassi   2008;26ل

ٚاٌّٙبزاد فٟ لىبَ اٌز١ٍُّ ٌىٛٔٙب ِىٍٛثخ فٟ )ُِ ع١ّيُ لىبِيبد ااِّيبي ٚثؽيىً زئي١ط فيٟ ِغيبي الإٔزبع١يخ         

ٞ  ً ظ١ٚثييدٚزٖ ٠مييدَ أفميي  ٚالإثييداَ ت ٚاْ اظييزّساز رىيي٠ٛس اٌّٙييبزاد اٌم١ب)٠ييخ   بظييخ ٌص٠ييب)ح زأض اٌّييبي اٌجؽييس

 الاظزسار١غ١خ ٟ٘ ااوضس أ١ّ٘خ ثبٌٕعجخ ٌيِخ ٚزظبٌزٙب فٟ رؾم١ك إٌغبػ ٚضٍك ع١ً عد٠د ِٓ اٌّٛاز) اٌجؽس٠خ 

 (Koednok , 2011; 132ل

اض اٌّبي اٌجؽيسٞ  ز :عناصرهثانثا: انعلاقح انراتلح تين الاستثًار في راس المال انثشري ً

 ,Hansson, Johanson , 2004; 264لاٌّؾيييد) ااظبظيييٟ فيييٟ رفعييي١س رميييدَ اٚ ٘جيييٛن ِعيييزٜٛ ااِيييُ  

Leitnerٚ ) ٠ؽ١سل ( Tomas Dafnbort     اٌٝ اْ زأض اٌّبي اٌجؽسٞ ٘ٛ اٌم١ّيخ اٌّزؾفيٍخ ِيٓ الاظيزضّبز 

      ٞ  , 2013;  56ْ  لّٚعيزضّس ٘يُ الافيسا) اٌ   فٟ زأض اٌّيبي اٌجؽيسٞ ٌفيبؽجٙبت ٚأْ أـيؾبة زأض اٌّيبي اٌجؽيس

Stoican)  ثؤٔييٗ ؽييبْ اٌٛلييذ ٌٍزسو١ييص ٍِييٝ زاض اٌّييبي    ااض١ييسح ا٢ٚٔييخٚاٌدزاظييبد فييٟ  ااثؾييبسٚلييد اٌٙييسد

اٌجدِبد ٚأٗ ٠ٕجغيٟ اْ ٠ٍٕيس اٌيٝ اٌٌّٛي  اٌيٝ اثّيد        أزبطاٌّٛا) اٌّعزجدِخ فٟ  اؽدٜاٌجؽسٞت ثدلا ِٓ وٛٔٗ 

  (ISMAILA, 2011:81اظزضّبز فٟ اٌّٛعٛ)ادل ٗثٛـفِٓ ذٌه 

 الجانة انعًهي / المحٌر انثانث
ٚاٌزيٟ  ٌّزغ١يسٞ اٌجؾيش    ٚرؾ١ٍٍٙيب  إٌزيبئظ  ظي١زُ فيٟ ٘يرا اٌّؾيٛز ِيسق      :ًتحهيهيثا اننتائحاًلاَ: عرض 

 جبٔخ ضبـخ ٌىً ِٓ اٌفئز١ٓ اٌّروٛزح ٚوبلارٟ ;زعسٜ ِسلٙب ٍِٝ ِغِّٛخ ِٓ اٌّد٠س٠ٓ ٚاٌٌّٛف١ٓ ثؤظ

  :ثشريعرض نتائح استثًار راس المال ان1)   
ٟ  اٌيرٞ ظي١غسٞ ِسليٗ    2) لرؽ١س اٌّّى١بد اٌٛاز)ح فٟ اٌغدٚي  /أ( انتذرية ( ِيٓ ثّيد   1اٌفميسح ل  أْ ف١ّيب ٠يؤر

ٞ  3.79اٌزدز٠ت لد ظغٍذ ِزٛظه ؽعبثٟ ل ( ٚ٘يرا ٠يدي ٍِيٝ    0.42( ٚرجيب٠ٓ ل  (0.65( ِسرفُ ٚأؾيساف ا١ٌّّيبز

( ٍِيٝ ِزٛظيه   2  ٚؽفيٍذ اٌفميسح ل  حجخ ع١يد ِ ئّخ اٌزدز٠ت اٌيرٞ اؼيزسن اٌّيٌٛف١ٓ ثيٗ ِيُ وج١ّيخ ٍِّٙيُ ثٕعي        

٠ٛليؼ ِعيزٜٛ ِسرفيُ    0.47) ( ٚرجب٠ٓ ل0.68( ٚ٘ٛ ِئؼس ِسرفُ ٚأؾساف ١ِّبزٞ لدزٖ ل3.69ؽعبثٟ ثٍغ ل

ت فيٟ اضزفبـيبد ويً لعيُ ِيٓ      ِخ ِؾزٜٛ اٌجسٔبِظ اٌزدز٠جٟ اٌيرٞ اِيدٖ اٌّىزيت ٌٌّٛف١يٗ ثؾ١يش ٠في      تِٓ ِ 

( ٚ٘ٛ ِزٛظه ِمجٛي ٚثؤٔؾساف ١ِّبزٞ ليدزٖ  3.46عجخ ل( ٍِٝ اٌٛظه اٌؾعبثٟ ث3ٕت ٚؽفٍذ اٌفمسح لالالعبَ

ِخ ِد) اٌدٚزاد اٌزدز٠ج١خ ٌىٓ ٕ٘يبن ؽبعيخ اٌيٝ )ٚزاد    ت( ١ّ٠ً اٌٝ ارفبق ا١ٌّٕخ ٍِٝ ِ 0.86( ٚرجب٠ٓ ل0.93ل

    اوضس ٠جمُ ٌٙب اٌٌّٛف١ٓ ثفٛزح ِعزّسح رؾبوٟ اٌزغ١١ساد ٚاٌزؾد٠ضبد اٌغد٠دح

 الأؾسافبد ا١ٌّّبز٠خ ٚاٌزجب٠ٓ ٌجّد اٌزدز٠تاٌّزٛظىبد اٌؾعبث١خ ٚ (2اٌغدٚي زلُ ل
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( ٚ٘يٛ ٚظيه ِسرفيُ    4.11( ظيغٍذ اٍِيٝ ِزٛظيه ؽعيبثٟ ل    4اْ اٌفميسح ل ) ٠3 ؽً ِٓ اٌغدٚي ل /ب( انتعهيى

ٌ   ( 0.58( ٚاٌزجييب٠ٓ ل0.76عييدا ٚالأؾييساف ا١ٌّّييبزٞ ل  ِييخ تف١ٓ ٍِييٝ ِ ٚ٘ييٛ ٚظييه ِسرفييُ ٠ؽيي١س رؤو١ييد اٌّييٛ

ُ   اٌزؾف١ً اٌٍّّٟ اٌٝ اٌٌٛبئ  ٌزٟ ( ِزٛظيه ؽعيبثٟ   5رٛليؼ اٌفميسح ل    ٠زُ ؼغٍٙب ثؾ١ش ٠فت فيٟ اضزفبـيٙ

ٚ٘يرا ٠ئويد الأعيغبَ ثي١ٓ اٌؽيٙب)ح ِٚزىٍجيبد       ( 0.54( ٚاٌزجب٠ٓ ل0.74( ِسرفُ ٚثؤٔؾساف ١ِّبزٞ ٠جٍغ ل4.00ل

ٟ ٍِيٝ اضيز ف اٌزجففيبد ل اٌيدثٍَٛت اٌجىٍٛز٠يٛضت      افك ث١ٓ ِعزٜٛ اٌزؾف١ً اٌٍّّا١ٌٌٛفخ ٠ٚئؼس ٚعٛ) رٛ

(  3.79( اٌزٟ اؼبزد اٌٝ اٌّزٛظه اٌؾعيبثٟ ل 6  اٌفمسح ل( ُِ وج١ّخ اًٌّّت اٌدوزٛزاٖاٌدثٍَٛ ِبٌٟت اٌّبععز١س

ِ    0.58( ٚاٌزجيب٠ٓ ل  0.76ِسرفيُ ٚالأؾيساف ا١ٌّّيبزٞ اٌجيبٌغ ل     ِيخ اٌججيساد   ت ( اٌّئويد ثفيٛزح ِزٕبظيجخ ٍِيٝ 

   اٌزٟ رٛوً ا١ٌُٙ ااِّبيٚاٌمدزاد اٌزٟ ٠زؾٍٝ ثٙب ٌِٛفٟ اٌّىزت ُِ 

 ٠ج١ٓ اٌّزٛظىبد اٌؾعبث١خ ٚالأؾسافبد ا١ٌّّبز٠خ ٚاٌزجب٠ٓ ٌجّد اٌز١ٍُّ( 3اٌغدٚي زلُ ل
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( اٌيٝ ٚظيه ؽعيبثٟ ِسرفيُ     9ع١يدح ؽ١يش اؼيبزد اٌفميسح ل     اعبثيخ رؽ١س ِّى١يبد اٌغيدٚي اٌيٝ     /ج( ادارج المعرفح

( ِئوييدا ٍِييٝ فب١ٍِييخ ِؽييبزوخ اٌّّسفييخ اٌجبـييخ ثبٌّّييً 0.41( ٚاٌزجييب٠ٓ ل0.64( ٚثييؤٔؾساف ا١ٌّّييبزٞ ل 3.85ل

( ٚ٘يٛ ِزٛظيه   3.65ظه ؽعبثٟ لدزٖ ل( اٌزٟ ظغٍذ ا7ٌِٛبث١ٓ ٌِٛفٟ اٌّىزت ُِ شِ ئُٙ  ِٓ ض ي اٌفمسح ل

( ِؽي١سا ثيرٌه اٌيٝ فب١ٍِيخ ثيساِظ اٌزٍّي١ُ ثٕعيجخ ع١يدح          0.45( ٚاٌزجب٠ٓ ل0.67ِسرفُ ٚثٍغ الأؾساف ا١ٌّّبزٞ ل

( اٌييرٞ 0.44( ٚاٌزجييب٠ٓ ل0.66( ِمجييٛيت ٚثٍييغ الأؾييساف ا١ٌّّييبزٞ ل 3.55( اٌٛظييه ؽعييبثٟ ل8رّىييط اٌفمييسح ل

  ِّمٌٛخ فٟ ِّبٌغخ اٌّؽبوً ٚاٌّّٛلبد اٌزٟ ٠ٛاعٙٙب اٌٌّٛ  فٟ ٠ٍِّٗئود فب١ٍِخ ثساِظ اٌز١ٍُّ ثٕعجخ 

  ( ٠ٛلؼ  اٌّزٛظىبد اٌؾعبث١خ ٚالأؾسافبد ا١ٌّّبز٠خ ٚاٌزجب٠ٓ ٌجّد ا)ازح اٌّّسفخ4ٚاٌغدٚي زلُ ل
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( 4.20( رٛليؼ اٍِيٝ ٚظيه ؽعيبثٟ ل    11رؽ١س اٌّّى١بد اٌٛاز)ح فيٟ اٌغيدٚي اْ اٌفميسح ل    /لٌير المياراخد( ت

اٌّىٍفي١ٓ   ااِّبيِخ اٌزّبْٚ ث١ٓ اٌّب١ٍِٓ فٟ أغبش ت( ٠ٚئود ِ  0.42ٚاٌزجب٠ٓ ل( 0.65ٚالأؾساف ا١ٌّّبزٞ ل

( ٚاٌزجييب٠ٓ .0 ١65ييبزٞ اٌجييبٌغ ل ( ٚالأؾييساف اٌّّ 4.07( رئوييد ٍِييٝ ٚظييه ؽعييبثٟ ِسرفييُ ل    12  اٌفمييسح لثٙييب

ت اٌييروبتت اٌعييسِخت الإلٕييبَ  ثّغِّٛٙييب ل اٌمييدزح ٍِييٝ ِييخ اٌمييدزاد اٌؽجفيي١خ ٌٌٍّٛيي ت( ِييٓ ضيي ي ِ 0.42ل

( 3.93( ٚظيه ؽعيبثٟ ِسرفيُ ل   10ا١ٌٌٛفخ اٌزٟ ٠ؽيغٍٙب  ٚرّىيط اٌفميسح ل    اٌٝ   (  اٌسأٞت اثدات اٌزؤص١ست اٌؾٛاز

ثؽيؤْ اٌزٛافيك    ا٢زات( اٌرٞ ٠دي ٍِٝ ارفيبق ا١ٌّٕيخ ِٚيدَ رؽيزذ      0.54ل( ٚاٌزجب٠ٓ 0.73ٚالأؾساف ا١ٌّّبزٞ ل

ِييخ اٌّٙييبزاد اٌّزساوّييخ اٌزييٟ ٠ّزٍىٙييب اٌٌّٛيي  اٌييٝ   تٌٛيي  ٚؽبعييخ ا١ٌٌٛفييخ ٚ٘ييرا ٠ّٕييٟ ِ  ثيي١ٓ ِٙييبزاد اٌّ

  ا١ٌٌٛفخ اٌزٟ ٠ؽغٍٙب

 ّٙبزاداٌّزٛظىبد اٌؾعبث١خ ٚالأؾسافبد ا١ٌّّبز٠خ ٚاٌزجب٠ٓ ٌجّد رى٠ٛس اٌ( 5ٚاٌغدٚي زلُ ل
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 :المال انثشري رأسعرض نتائح 2) 
ٚالأؾساف  با( ِسرف3.85ّل باث١عبؽ با( ؽممذ ٚظى61رؽ١س اٌّّى١بد اٌٛاز)ح فٟ اٌغدٚي اْ اٌفمسح ل /أ( المعرفح

(٠ٛليييؼ رّىييي١ٓ اٌّيييٌٛف١ٓ ٍِيييٝ اظيييزجداَ الأٍّيييخ ثؽيييىً فّيييبي ِيييٓ لجيييً   0.60( ٚاٌزجيييب٠ٓ ل0.77لا١ٌّّيييبزٞ 

ٛ   أِٞزجففي١ٓ ٚأييٗ فيٟ ؽييبي ؽييدٚس      ت اٌييٝ اٌّزجفيؿ اٚ اٌّجييسِظ  ٌؾٍٙييب ضٍيً اٚ ِىييً ثييبٌجساِظ ٠يزُ اٌٍغيي

ُ 3.85( اٌٛظه ؽعيبثٟ ع١يد ٠جٍيغ ل   63اٌفمسح ل ( رٛليؼ  0.60( ٚاٌزجيب٠ٓ ل 0.77ت ٚالأؾيساف ا١ٌّّيبزٞ ل  ( ِسرفي

  ٝ ( ؽفييٍذ ٍِييٝ ٚظييه ؽعييبثٟ   60اٌفمييسح ل  ٚالإعييساتادرىج١ييك وبفييخ اٌمييٛا١ٔٓ   اِييز ن اٌّييٌٛف١ٓ اٌمييدزح ٍِيي

 ٠جي١ٓ اِيز ن اٌّيٌٛف١ٓ ضيص٠ٓ ِّسفيٟ ع١يد       (0.42( ٚاٌزجب٠ٓ ل  0.65ل ( ِسرفُ ٚثٍغ الأؾساف ا١ٌّّبز3.84ٞل

رؽي١س اٌفميسح   ٚ  الإعساتادٓ ردازن ثّك ٍٝ اٌٌّٛف١اٌفّت ِ ْ ٠ِٓىٛ ٌٚىٓ فٟ ؽبٌخ اٌزغ١١س اٌّفبعئ فؤٔٗ لد

( ٠ج١ٓ ثبْ ٌٌٍّٛ  اٌّبَ 0.52( ٚاٌزجب٠ٓ ل0.72ت ٚالأؾساف ا١ٌّّبزٞ ل( ِسرف3.79ُٚظه ؽعبثٟ لاٌٝ  (57ل

ً   ثبٌّ ( ٚ٘يٛ ٚظيه   3.71( رجي١ٓ اْ اٌٛظيه اٌؾعيبثٟ ٌٙيب ثٍيغ ل     59  اٌفميسح ل ّبزف ٚاٌٍِّّٛيبد ٚثؤظبظي١بد اٌّّي

اٌّبِيخ   ٚالإعساتاد(٠ج١ٓ ثبْ ٌٌٍّٛ  اٌّبَ ثىبفخ اٌزم١ٕبد 0.72( ٚاٌزجب٠ٓ ل0.85ِسرفُ ٚالأؾساف ا١ٌّّبزٞ ل

( ٚاٌزجيب٠ٓ  0.82( ِسرفيُ ٚالأؾيساف ا١ٌّّيبزٞ ل   3.66( ظيغٍذ اٌٛظيه اٌؾعيبثٟ ل   58اٌفميسح ل   اٌّسرجىخ ثبًٌّّ

ُ  0.67ل ٌّص٠يد ِيٓ   اٌيٝ ِّسفيخ ا   ثؾبعيخ  ( ٚلؼ اِز ن اٌٌّٛف١ٓ ِّسفخ ثبٌٍٕس٠بد ٚاٌٍِّّٛبد اٌّّبـسح ٌىيٕٙ

( 0.75ت ٚالأؾييساف ا١ٌّّييبزٞ ل ( ٚ٘ييٛ ِمجييٛي 3.55( اٌٛظييه ؽعييبثٟ ِٕبظييت ٠جٍييغ ل   62اٌفمييسح ل  اٌٍِّّٛييبد

ُٙ ِٓ ِّسفخ إٌٍس٠بد اٌؾد٠ضيخ  ٠ّىٕ ٠ّٕٟ وفب٠خ ا ٍت اٌٌّٛف١ٓ ثّب رٍّّٖٛ ِٚسفٖٛ ثؾ١ش لا ( 0.57ٚاٌزجب٠ٓ ل

سؾ اٌدزاظي١خ  ٌٛف١ٓ ِيٓ اٌير٠ٓ ظيّؾذ ٌٙيُ اٌفي     ِد) ل١ًٍ ِٓ اٌّ الات ٠مِٛٛا ثزؾ٠ٍٛٙب اٌٝ ِّبزظبد ًِّ ٝؽز

          ثّّسفخ ٘رٖ إٌٍس٠بد
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 ٠ج١ٓ اٌّزٛظىبد اٌؾعبث١خ ٚالأؾسافبد ا١ٌّّبز٠خ ٚاٌزجب٠ٓ ٌجّد اٌّّسفخ( 6اٌغدٚي ل 
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0.58 0.33 

( 0.77( ِسرفُ عدا ٚثٍغ الأؾساف ا١ٌّّيبزٞ ل 4.12( ٍِٝ اٌٛظه اٌؾعبثٟ ل67ؽفٍذ اٌفمسح ل /ب( المياراخ

ً ٠فّٙيْٛ ِميّْٛ اٌىزيت اٌسظي١ّخ اٌّسرجىيخ      ( ٠جي١ٓ اْ اٌّيٌٛف١ٓ    0.59ٚاٌزجب٠ٓ ل ( ؽفيٍذ  66ل اٌفميسح   اٌّّي

( ٠ٚجيي١ٓ 0.57( ٚاٌزجييب٠ٓ ل0.75( فييٟ ؽيي١ٓ ثٍييغ الأؾييساف ا١ٌّّييبزٞ ل  4.06ٍِييٝ اٌٛظييه ؽعييبثٟ ِسرفييُ عييدا ل 

   ّ ( اؼيبزد اٌيٝ   62  اٌفميسح ل ْ ارجيبذ الاعيسات اٌي شَ ٚإٌّبظيت    ٍِّٛيبد ٌميّب  ؽسؾ اٌّيٌٛف١ٓ ٌٍزؾيدس ٚٔميً اٌ

٠ٛليؼ ٚعيٛ) ٔيَٛ ِيٓ اٌزّيبْٚ       (0.77( ٚاٌزجيب٠ٓ ل 0.87( ِسرفُ ٚالأؾساف ا١ٌّّيبزٞ ل 3.93اٌٛظه ؽعبثٟ ل

٠ٓ اضزيبزٚا ِىزيجُٙ   ٚاٌّعبِدح ِٓ لجً اٌّيٌٛف١ٓ ظيٛات ف١ّيب ث١يُٕٙ اٚ فيٟ ؽبٌيخ ِعيبِدح اٌجيبؽض١ٓ ٚاٌىٍجيخ اٌير          

( 0.84ت ٚالأؾييساف ا١ٌّّييبزٞ ل ( ِسرفيي3.88ُ( رؽيي١س اٌييٝ اْ اٌٛظييه اٌؾعييبثٟ ل  65اٌفمييسح ل  و١ّٕييخ ٌٍدزاظييخ 

ِٓ اعً رؾم١ك اٌزّبْٚ اٌّؽزسن  ( اِىبت اٌٌّٛ  الا٘زّبَ اٌىبًِ ٌّب ٠مٌٛٗ اٌٌّٛف١ٓ الاضس0.71ٓ٠ٚاٌزجب٠ٓ ل

لاٌّٙيبزاد( ٍِيٝ اٌٛظيه     اٌيسئ١ط  ( ِيٓ اٌجّيد  64ت ؽفٍذ اٌفميسح ل ٠فت فٟ ِفٍؾخ اٌّىزت ثفٛزح ِبِخ اٌرٞ

٠ٕزجٙيْٛ ٍِيٝ   اٌرٞ ٠جي١ٓ اْ اٌّيٌٛف١ٓ    (0.63( ٚاٌزجب٠ٓ ل0.79( ِسرفُ ٚالأؾساف ا١ٌّّبزٞ ل3.88اٌؾعبثٟ ل

ُ     ز)ٚ) افّبي الاضيس٠ٓ ٚاْ ٕ٘يبن ٔيَٛ ِيٓ اٌزٛافيك ٚا      بزد اٌيٝ  ( اؼي 70  ٚاٌفميسح ل لأعيغبَ ف١ّيب ثي١ٓ اٌىض١يس ِيٕٙ

ٛلييؼ اْ ر (0.64( ٚاٌزجييب٠ٓ ل0.80(  ٚالأؾييساف ا١ٌّّييبزٞ ل 3.80ل اٌييٝرفييً ٚظييه ؽعييبثٟ ثٕعييجخ ِسرفّييخ   

٠ّيٛ) ١ٍِيٗ ِيٓ     ٚاٌّٛائد اٌّزؾممخ ِٓ عسات ل١بِٗ ثؤٞ ًِّ ٠ّٚسف ِعجمب ِب اٌىٍ  ّٕب٠خاٌٌّٛ  ٠ؤضر ثٍٕس اٌ

( .0 83( ِسرفُ ٚالأؾساف ا١ٌّّبزٞ ل3.80( اؼبزد اٌٝ اٌٛظه اٌؾعبثٟ ل69بث١خ اٚ ظٍج١خ  اٌفمسح لغٔزبئظ ا٠

غبٚش٘ب فٟ ؽبٌخ ثسٚش اضىيبت رّزيسق   زٌ ٠ٛلؼ اْ اٌٌّٛ  ٠سالت ٠ٚم١ُ ا)ائٗ ٚا)ات الاضس٠ٓ (0.70ٚاٌزجب٠ٓ ل

    ظ١س ٚا)ات اًٌّّ
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 ( اٌّزٛظىبد اٌؾعبث١خ ٚالأؾسافبد ا١ٌّّبز٠خ ٚاٌزجب٠ٓ ٌجّد اٌّٙبزاد(7اٌغدٚي
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 ِ ئُ رّبِب
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  ١س ِ ئُ

 

  ١س ِ ئُ

 رّبِبا

 اٌٛظه

ؽعبث

ٞ 

الأؾساف 

 ١ِّبزٞ

 رجب٠ٓ

َ ْ َ ْ َ ْ َ ْ َ ْ 

 

64 

 

 

10 

 

 

15.9 

 

 

37 

 

 

58.7 

 

 

11 

 

 

17.5 

 

 

5 

 

 

7.9 

 

 

_ 

 

 

_ 

 

 

3.82 

 

 

0.79 

 

 

0.63 

 

65 14 22.2 33 

 

52.4 

 

11 

 

17.5 

 

5 

 

7.9 

 

_ 

 

_ 

 

3.88 

 

0.84 

 

0.71 

 

 

66 

 

17 

 

27.0 

 

36 

 

57.1 

 

7 

 

11.1 

 

3 

 

4.8 

 

_ 
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0.57 
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34 
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_ 
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4.12 

 

0.77 

 

0.59 
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9.5 

 

_ 

 

_ 

 

3.93 

 

0.87 

 

0.77 

 

69 

 

13 

 

20.6 

 

29 

 

46.0 

 

17 

 

27.0 

 

4 

 

6.3 

 

_ 

 

_ 

 

3.80 

 

0.83 

 

0.70 

 

70 

 

11 

 

17.5 

 

33 

 

52.4 

 

15 

 

23.8 

 

4 

 

6,3 

 

_ 

 

_ 

 

3.80 

 

0.80 

 

0.64 

 0.38 0.22 3.92  اٌّزٛظه

ُ 3.98( اٌيٝ اٌٛظيه ؽعيبثٟ ل   76رؽي١س اٌفميسح ل   /ج( انقذراخ ( ٚاٌزجيب٠ٓ  0.60ت ٚالأؾيساف ا١ٌّّيبزٞ ل  ( ِسرفي

ٚفيك  ( ٚ٘را ِئؼس ٍِٝ اْ اٌغبٌج١خ ِيٓ اٌّيٌٛف١ٓ ٠زجّيْٛ ٔعيك ِّي١ٓ فيٟ رسر١يت الاليبث١س ٚاٌعيغ د           0.37ل

( 3.96( اؼييبز اٌييٝ ٔعييجخ ِسرفّييخ ٚلييدز٘ب ل 74اٌفمييسح لاٌٛظييه ؽعييبثٟ فييٟ    ٍٔييبَ ثؾ١ييش ٠عييًٙ اٌسعييَٛ ا١ٌٙييب 

فٙيُ اٌٍِّّٛيبد ثؤؼيىبٌٙب    ٍِيٝ   ( رؽ١س اٌٝ اِز ن اٌٌّٛ  اٌمدزح0.51( ٚاٌزجب٠ٓ ل0.71ٚالأؾساف ا١ٌّّبزٞ ل

( اؼبزد اٌٝ اٌٛظه اٌؾعبثٟ اٌّسرفُ ِٓ ث١ٓ وً اٌفمساد اٌّدزعخ رؾذ ٘يرا اٌجّيد ثٕعيجخ    77ت اٌفمسح لاٌّجزٍفخ

( رجيي١ٓ اِييز ن اٌٌّٛيي  اٌمييدزح ٍِييٝ فٙييُ    0.41( ٚاٌزجييب٠ٓ ل0.64فييُ عييدا ٚالأؾييساف ا١ٌّّييبزٞ ل  ( ِسر4.03ل

( ؽفٍذ ٍِيٝ اٍِيٝ   71  اٌفمسح لاٚ ِبث١ٓ اٌٌّٛف١ٓ الإ)ازح ِٓ ثؽىٍٙب اٌّىزٛة ٚاٌٛالؼ ٚاٌفب)زاٌٍِّّٛبد 

اِييز ن  (0.45ل( ٚرجييب٠ٓ 0.67ٚثييبٔؾساف ١ِّييبزٞ ل( ٚ٘ييٛ ٚظييه ِسرفييُ  4.00اٌّزٛظييىبد اٌؾعييبث١خ ثٕعييجخ ل 

( رؽيي١س اٌييٝ اٌٛظييه   72اٌّييٌٛف١ٓ اٌمييدزح ٍِييٝ ا)زان ٚؽييً اٌّؽييى د ٚاٌفييّٛثبد ٚا٠غييب) ؽييً ٌٙييب  اٌفمييسح ل      

( ٠ٍغييؤ اٌٌّٛيي  اٌييٝ اٌزؾييدس   0.51( ٚاٌزجييب٠ٓ ل0.71( ِسرفييُ ٚالأؾييساف ا١ٌّّييبزٞ ل3.96اٌؾعييبثٟ ِٕبظييت ل

( 3.95( اؼيبزد اٌيٝ اٌٛظيه اٌؾعيبثٟ ل    75فمسح ل  اٌٌٍزّج١س ِٓ زأ٠ٗ ٠ٍٚغؤ اؽ١بٔب اضسٜ اٌٝ ارجبَ ٚظ١ٍخ اضسٜ

( رجيي١ٓ اِيز ن اٌٌّٛيي  اٌمييدزح ٍِيٝ رىج١ييك اٌمٛاِييد   0.53( ٚاٌزجييب٠ٓ ل0.72ِسرفيُ ٚثٍييغ الأؾييساف ا١ٌّّيبزٞ ل  

          ٚ  اٌّبِخ اٌّّّٛي ثٙب ٍِٝ ِؽبوً ِؾد)ح ٚ٘را ٠ّٕيٟ أيٗ ِٚيٓ عبٔيت اضيس ٕ٘يبن ِؽيبوً رعيزٍصَ ؽٍيٛي ِجزىيسح ا

( 0.72( ِسرفيُ ٚالأؾيساف ا١ٌّّيبزٞ ل   3.79ٌؾعيبثٟ  ل ( اٌيٝ اٌٛظيه ا  73د اٌفميسح ل اؼيبز ح ٌٍزّبًِ ِّٙيب   عد٠د

  اٌمدزح ٍِٝ رغ١ُّ اٌٍِّّٛبد ثف١غخ لٛاِد ِبِخ ٓ( رؽ١س اٌٝ اِز ن اٌٌّٛف0.52١ٚاٌزجب٠ٓ ل
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 اٌّزٛظىبد اٌؾعبث١خ ٚالأؾسافبد ا١ٌّّبز٠خ ٚاٌزجب٠ٓ ٌجّد اٌمدزاد( 8اٌغدٚي ل
 

 اٌٛـ 

 

 ِ ئُ رّبِب

 

 ئُِ 

 

 ِزٛظه اٌّ ئّخ

 

  ١س ِ ئُ
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 ١ِّبزٞ

 رجب٠ٓ
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0.64 

 

0.41 

 0.29 0.54 3.95  اٌّزٛظه

( ٚاٌزجيب٠ٓ  0.67( ِسرفيُ ٚثٍيغ الأؾيساف ا١ٌّّيبزٞ ل    4.00( ٍِيٝ ٚظيه ؽعيبثٟ ل   78رئويد اٌفميسح ل   /د( انقيًح

١ٌٛفٟ زُ الاظيزفب)ح ِٕٙيب فيٟ )ِيُ ِيٛلُّٙ اٌي      ري اٌّٙبزاد اٌزٟ ٠ّزٍىٙب اٌّيٌٛف١ٓ  ( اٌّّبزف ٚاٌججساد ٚ 0.45ل

( اٌزيٟ ؽفيٍذ   79ٚاٌفميسح ل   عيزٕفرْٚ ويً وبليبرُٙ ٌٍّّيً اٌجي ق     ٌٍّىزت ٚأُٙ زالْٛ ِٓ ِعزٜٛ ا)ائٙيُ ٠ٚ 

َ 0.54( ٚاٌزجييب٠ٓ ل0.74( ٚالأؾييساف ا١ٌّّييبزٞ ل 4.00وييرٌه ٍِييٝ ٚظييه ؽعييبثٟ ِسرفييُ لييدزٖ ل     ( اٌّىزييت ٠مييد

اٍِييٝ ٚظييه  اٌييٝ( 83اٌفمييسح ل   ي ِّسفييخ ِٚٙييبزاد ٚلييدزاد ٌِٛف١ييٗضييدِبد رّزييبش ثبٌزسر١ييت ٚاٌغييٛ)ح ِييٓ ضيي 

٠جيي١ٓ اْ  (0.45( ٚاٌزجييب٠ٓ ل0.67( ٚ٘ييٛ ٚظييه ِسرفييُ ٠ٚئوييد وييرٌه الأؾييساف ا١ٌّّييبزٞ ل  4.00ؽعييبثٟ ٠جٍييغ ل

اٌٌّٛف١ٓ ٠ؾبفٍْٛ ٍِٝ اٌغٛ)ح فٟ الا)ات ٟ٘ ١ِّبز ِّزّد ِٓ لجً اٌٌّٛف١ٓ أفعُٙ فيٟ ا)ات الاِّيبي  اٌفميسح    

( ٚ٘ييرا ٠ّٕييٟ اْ   0.61( ٚاٌزجييب٠ٓ ل0.76لأؾييساف ا١ٌّّييبزٞ ل ( ِسرفييُ ٚا3.96( رجيي١ٓ اٌٛظييه اٌؾعييبثٟ ل 81ل

اٌّىزييت ٠ّزٍييه ِٙييبزاد ٚوفييبتاد ٌىييٓ ٕ٘ييبن ؽبعييخ اٌييٝ وفييبتاد اٍِييٝ اٚ رعيي١ٍه الأٍييبز ٍِييٝ ثّييك اٌىفييبتاد    

( ٚظيه ؽعيبثٟ ِسرفيُ عيدا ليدزٖ      84  رٛلؼ اٌفميسح ل زعبُ٘ فٟ الازرمبت ثّعزٜٛ اٌّىزتاٌٍّّٙخ اٚ اٌّدفٛٔخ ٌ

٠جييس٘ٓ ِييٓ )ٚز اِىب١ٔييبد اٌٌّٛيي  اٌرار١ييخ فييٟ      (0.74( ٚاٌزجييب٠ٓ ل0.74ٔؾييساف ا١ٌّّييبزٞ ل ( ٚثٍييغ الا4.04ل

ت ثييبٔؾساف ١ِّييبزٞ  ( ِسرفيي3.96ُ( اؼييبزد اٌييٝ ٚظييه ؽعييبثٟ ل   82اٌفمييسح ل الأّىييبض ٍِييٝ الا)ات اٌيي١ٌٛفٟ   

  رٛليؼ  دٌٛ  رعبِد فٟ الاظزغبثخ ٌٍزؾد٠ب( رؽ١س اٌٝ اْ ِّسفخ ِٚٙبزاد ٚلدزاد ا0.51ٌّ( ٚرجب٠ٓ ل0.71ل

( رؽي١س اٌيٝ   0.60( ٚاٌزجيب٠ٓ ل 0.77( ِسرفُ ٚالأؾساف ا١ٌّّيبزٞ ل 3.90( اْ اٌٛظه اٌؾعبثٟ ٠جٍغ ل80اٌفمسح ل

  ِعبّ٘ٗ اِىب١ٔبد اٌٌّٛف١ٓ اٌرار١خ فٟ رى٠ٛس اظب١ٌت اًٌّّ

 ا)ٔبٖ ٠ج١ٓ اٌّزٛظىبد اٌؾعبث١خ ٚالأؾسافبد ا١ٌّّبز٠خ ٚاٌزجب٠ٓ ٌجّد اٌم١ّخ( 9اٌغدٚي ل
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الأؾساف 

 ١ِّبزٞ

 اٌزجب٠ٓ

َ ْ َ ْ َ ْ َ ْ َ ْ 

 

78 

 

 

13 

 

 

20.6 

 

 

38 

 

 

60.3 

 

 

11 

 

 

17.5 

 

 

1 

 

 

1.6 

 

 

_ 

 

 

_ 

 

 

4.00 

 

 

0.67 

 

 

0.45 

 

79 16 23.8 35 

 

55.6 

 

11 

 

17.5 

 

2 

 

3.2 

 

_ 

 

_ 

 

4.00 

 

0.74 

 

0.54 

 

80 

 

14 

 

22.2 

 

31 

 

49.2 

 

16 

 

25.4 

 

2 

 

3.2 

 

_ 

 

_ 

 

3.90 

 

0.77 

 

0.60 

 

81 

 

15 

 

23.8 

 

34 

 

54.0 

 

11 

 

17.5 

 

3 

 

4.8 

 

_ 

 

_ 

 

3.96 

 

0.76 

 

0.61 

 

82 

 

14 22.2 34 54.0 14 22.2 1 1.6 _ _ 3.96 0.71 0.51 

83 14 22.2 35 55.6 14 22.2 _ _ _ _ 4.00 0.67 0.45 
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 0.32 0.57 3.98  اٌّزٛظه
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اٌغبٔت اٌٍّّٟ لبِيذ اٌجبؽضيخ ثبِزّيب) ِفيفٛفبد ٌزؾ١ٍيً اٌٛاليُ اٌؾيبٌٟ         اصساتِٚٓ اعً  يصطفٌفاخ انت هيم :

َ ٌّىزت اٌّفزػ اٌّبَ ٚلد رُ ـ١ب خ ٘رٖ اٌّفيفٛفخ ٚرؾد٠يد    اٌج١بٔيبد اٌزيٟ    اٌجبـيخ ثٙيب ِيٓ ضي ي ٔزيبئظ      اازليب

ٚليد ريُ اِىيبت رعٍعيً زلّيٟ ٌٙيرٖ        (SPSS)ٌٙسد ِٕد رؾ١ًٍ ِ لبد الازرجبوبد ث١ٓ اٌّزغ١يساد فيٟ ثسٔيبِظ    

   ٛ ٓ  ليُ فيٟ ٘يرٖ اٌّفيفٛفخت     اٌّففٛفخ ٠ٛلؼ اٌّسؽٍخ اٌجبٌغ ٌٙب وً لعُ ؽب١ٌب ُِ ٚليُ رعي١ّخ ٌىيً ِ  فمي  ِي

ظيزّساز ويً لعيُ ٍِيٝ ِٛلّيٗ اٌؾيبٌٟ اٚ ٔمزيسػ        الزساػ اٌّٛليُ اٌّ ئيُ اوضيس ِيٓ ٚعٙيخ ٍٔيس اٌجبؽضيخ فيٟ ؽيبي ا         

الازرمبت ثٗ ٌّٛالُ اوضس رمدِبت ِٓ ض ي ٚلُ اظيُٙ ِزفسِيخ ِيٓ ويً زليُ رٛليؼ ٘يرٖ الاظيُٙ ِيدٜ اٌزميدَ اٚ           

اٌزييؤضس ٌىييً لعييُ ثّّٕييٝ فييٟ ؽييبي اظييزّساز لعييُ ِّيي١ٓ ٍِييٝ وس٠مزييٗ اٌّزجّييخ فييٟ اظييزضّبز زاض اٌّييبي اٌجؽييسٞ   

 زٔيد  ّبػ ثؤضر اعبشاد )زاظ١خ الا ِبت ِدَ اٌعٌّٛف١ٓ ِٓ اٌدٚزاد اٌزدز٠ج١خت اٌثىس٠مخ ل١ّفخ اٞ ؽسِبْ ا ٍ

 خم١ي ٔىّؼ ٌجٍٛ ٙب ٚثبٌّىط ثبٌٕعيجخ ٌج ٘را ِٓ ؼؤٔٗ لد ٠ّسق اٌّىزت ٌزدٟٔ ِعزٛاٖ فٟ الاظزضّبز الاِضً اٌرٞ 

ٌّييبي ٌّييبي اٌجؽييسٞ ِييُ زاض ا ت ٚاض١ييسا ٘ييرٖ اٌّفييفٛفخ رزمييّٓ ِ لييخ الاظييزضّبز فييٟ زاض ا   ااضييسٜ االعييبَ

  ظ١غسٞ اظزّساق ٘رٖ اٌّففٛفخ ٢رٟات ٚفٟ اٌؽىً اٌجؽسٞ

 :ثًار رأس المال انثشري ترأس المال انثشريتالمصطفٌفح الأًلى: علاقح اس
  
 
 

 
                                                                      

                                                                                                                                                                                                                                                   

                                                                                                       
   

                      

ا١ٌّٕخ اٌّجؾٛصخ ٌ ظزضّبز فٟ زاض اٌّبي اٌجؽسٞ ٘ٛ  ا)زان أْٔغد  ٌّروٛزح أٔفبٛفخ آِ ض ي إٌٍس اٌٝ اٌّفف

أْ الارغيبٖ ٔؾيٛ اٌزساعيُ ثّّٕيٝ اْ اٌّٛليُ      ٌّيب ٠يزُ رٕف١يرٖ ِيٓ )ٚزاد ٔ ؽيً       ِزٛظه ِٚٓ ض ي رؾ١ًٍ إٌزيبئظ ا١ٌّدا١ٔيخ  

 ٛ ٝ خ فيٟ اٌّفيفٛف  اد اٌمب)ِيخ ظي١ٕجفك اٞ اْ ا١ٌّٕيخ    اٌؾبٌٟ ٌ ظزضّبز ض ي اٌعيٕ ظزفيجؼ ثّٛليُ لليدزاد ذار١يخ(      ااٌٚي

اِب فٟ اٌّففٛفخ اٌضب١ٔخ فمد ٌٙس اْ ِٛلُ الاظزضّبز فٟ  تٞ ظ١ّزّد ٍِٝ ذارٗ فٟ رى٠ٛس ذارٗثّّٕٝ اْ زاض اٌّبي اٌجؽس

ٞ    ض١ٍخ لالاظزضّبز ؼجٗ ِٛعٗ ( ٚاٌرٞ ٠ج١ٓ ِدَ رٛع١ٗ الاظزضّبز ثبٌفٛزح اٌفيؾ١ؾ  ت خ ِيٓ لجيً ا)ازح زاض اٌّيبي اٌجؽيس

 ِٓ صٌُرار١خ ثبٌّعزٜٛ اٌّىٍٛة ٚرىْٛ ٘رٖ اٌمدزاد ا شضُ اًٌّّ اٌرٞ ٠ؽٙدٖ اٌّىزت ٔزٛلُ  فٟ اٌّففٛفخ اْ لاٚثعجت 

   اٌّبي اٌجؽسٞ ٌسأضثّّٕٝ ِدَ ٚعٛ) رى٠ٛس ١ٍخ اٌمدزاد اٌّىزعجخ ِٓ اٌزٍُّ ٠ّىٓ اْ ٠ٕزمً اٌّىزت اٌٝ ض
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      :ثًانتأثير تين يتغيراخ انث ثانيا: اختثار علاقاخ الارتثاط 
; ٕ٘بن ِ لخ ازرجبن ذاد )لاٌخ ٠ِّٕٛخ اظزضّبز زاض اٌّبي اٌجؽسٞ ثؤثّيب)ٖ لاٌزيدز٠تت   ااٌٚٝاٌفسل١خ اٌسئ١عخ 

   اٌّّسفخت ٚرى٠ٛس اٌّٙبزاد( فٟ ِٕبـسٖ ل اٌّّسفخت اٌّٙبزادت اٌمدزادت اٌم١ّخ(   ٚا)ازحٚاٌز١ٍُّت 

١ٓ اٌزيدز٠ت ٚثي١ٓ زاض اٌّيبي اٌجؽيسٞ ٍِيٝ      ( ٚعٛ) ِ لخ ازرجيبن لي١ّفخ ثي   10ٚوّب ٠ٍٙس ِٓ اٌغدٚي ل

ٞ    0.11الاعّبٌٟ ثٕعيجخ ل  اٌّعزٜٛ ت ٍِٚيٝ ِعيزٜٛ اٌّيٌٛف١ٓ اٌّ ليخ ا٠ميب لي١ّفخ       ( ِٕيد ِعيزٜٛ  ١يس ِّٕيٛ

( ِٕييد ِعييزٜٛ  ١ييس  0.8 -ثٕعييجخ ل ٠س٠ٍِٓٚييٝ ِعييزٜٛ اٌّييدت (0.05( ِٕييد ِعييزٜٛ ٠ِّٕٛييخ ل*0.41ثٕعييجخ ل

ي اٌجؽسٞ فٟ ِغبي اٌزدز٠ت ِٓ لجً ا١ٌّٕخ اٌّجؾٛصخ ٚرٛعد ت ٚ٘را ِئؼس ٍِٝ لّ  اظزضّبز زاض اٌّبِّٕٛٞ

( ٟٚ٘ ِ ليخ لي١ّفخ ِٕيد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ      **0.47ِ لخ ازرجبن ث١ٓ اٌز١ٍُّ ٚث١ٓ زاض اٌّبي اٌجؽسٞ ثٕعجخ ل

( ِٕييد ِعييزٜٛ ٠ِّٕٛييخ   **0.60(ت اِييب ٍِييٝ ِعييزٜٛ اٌّييٌٛف١ٓ ؽممييذ ِ لييخ ازرجييبن ِب١ٌييخ ثٕعييجخ ل       0.01ل

( ٚ٘يٛ ازرجيبن   0.05( ِٕيد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل    *0.41فبٌّ ليخ لي١ّفخ ثٕعيجخ ل   ٌّيدزات  (ت ٍِٚٝ ِعزٜٛ ا0.01ل

ِخ ِعز٠ٛبد ر١ٍُّّٙ ٌىج١ّيخ اِّيبٌُٙ   تاودٖ اٌٌّٛف١ٓ ؽٛي ِ  ت ٚ٘را ِبٍِٝ اٌّعز٠ٛبد اٌض صخ وس)ٞ ِٛعت

( ٚ٘يٟ  **0.40ٚثٍغذ ِ لخ الازرجبن ث١ٓ ا)ازح اٌّّسفيخ ٚثي١ٓ زاض اٌّيبي اٌجؽيسٞ ٍِيٝ اٌّعيزٜٛ الاعّيبٌٟ ل       

( ٟٚ٘ لي١ّفخ ا٠ميب   0.27ثٍغذ ثٕعجخ لاِب ٍِٝ ِعزٜٛ اٌٌّٛف١ٓ  (0.01ِ لخ ل١ّفخ ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل

( ِٕيد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ    *0.43ويرٌه وبٔيذ لي١ّفخ ثٕعيجخ ل     ٠س٠ٓت ٍِٚيٝ ِعيزٜٛ اٌّيد   ِٕد ِعزٜٛ  ١س ِّٕٛٞ

ٚ   اؼبِخ٠ٚؽ١س ثرٌه اٌٝ لّ   ( ٚ٘ٛ ازرجبن وس)ٞ ِٛعت0.05ل ا)ازرٙيب ثي١ٓ ِيٌٛفٟ اٌّىزيت     صمبفيخ اٌّّسفيخ 

( ٍِييٝ **0.61ٚوّييب ٌٙييسد ِ لييخ ازرجييبن ل٠ٛييخ ثيي١ٓ رىيي٠ٛس اٌّٙييبزاد ٚثيي١ٓ زاض اٌّييبي اٌجؽييسٞ ثٕعييجخ ل         

ٓ فىبٔييذ ِ لييخ الازرجييبن ثٕعييجخ  ١( اِييب ٍِييٝ ِعييزٜٛ اٌّييٌٛف 0.01اٌّعييزٜٛ الاعّييبٌٟ ِٕييد ِعييزٜٛ ٠ِّٕٛييخ ل 

ٜ  ت (0.01( ِٕيد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل   **0.57ِمجٌٛخ  ل ( ِٕيد  **0.67وبٔيذ ل٠ٛيخ ثٕعيجخ ل   اٌّيدزات   ٍِٚيٝ ِعيزٛ

ردي ٍِٝ ٚعٛ) َٔٛ ِيٓ )ِيُ ٚرىي٠ٛس ٌّٙيبزاد اٌّيٌٛف١ٓ ٍِٚيٝ اٌيس ُ ِيٓ ذٌيه فيؤْ           ( 0.01ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل

    لاوزعبة ِٙبزاد عد٠دح ٚالإظٕب)اٌٌّٛف١ٓ ٠ؾزبعْٛ اٌٝ اٌّص٠د ِٓ اٌدُِ 

 اٌّبي اٌجؽسٞ زأضٌجؽسٞ ٚث١ٓ اٌّبي ا زأض; اضزجبز ِ لخ الازرجبن ث١ٓ اظزضّبز )   2اٌؽىً ل
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( ٔغيد اْ ل١ّيخ ِّبِيً اٌزؾد٠ييد    10ِيٓ ضيي ي ِ ؽٍيخ اٌغيدٚي ل    :المثال انثشثري تثثرأستثأثير انتثذرية (1)

%( ِيٓ زاض  (1( ثّّٕيٝ اْ اٌزيدز٠ت ٠عيبُ٘ فيٟ رفعي١س      0.01ثبٌٕعجخ ٌٍزدز٠ت ٍِٝ اٌّعزٜٛ الاعّبٌٟ ثٍغيذ ل 

% ِييٓ زاض اٌّييبي 17( ثّّٕييٝ أييٗ ٠عييبُ٘ فييٟ رفعيي١س 0.17ت ٍِٚييٝ ِعييزٜٛ اٌّييٌٛف١ٓ ثٍغييذ لٌّييبي اٌجؽييسٞا

ُٙ فيٟ  خ لي١ّفخ عيدا ثّّٕيٝ اْ اٌزيدز٠ت ٠عي     ( ٚ٘يٟ ٔعيج  01 .0فميد ثٍغيذ ل   ٠س٠ٓت اِب ٍِٝ ِعيزٜٛ اٌّيد  اٌجؽسٞ

ٞ (1رفع١س  ٛ  0.59( ٍِيٝ اٌّعيزٜٛ الاعّيبٌٟ ل   F  ل١ّيخ ل %( ِٓ زاض اٌّبي اٌجؽيس ٜ  ١يس ِّٕيٛٞ   ( ِٕيد ِعيز

( اِيب ٍِيٝ   ( 0.01( ِٕيد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ    6.48( اٌّؾعيٛثخ ل F( ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌّيٌٛف١ٓ ثٍغيذ ل١ّيخ ل   (0.44

( F( اٌّؾعيٛثخ اوجيس ِيٓ ل   Fثّّٕيٝ اْ ل  (0.60) ( ِٕد ِعزٜٛ  ١س ِّٕٛٞ 0.28فمد ثٍغذ ل ٠س٠ِٓعزٜٛ اٌّد

ؽىً ت اٞ اْ اٌزدز٠ت ٠ئصس ث٠س٠ٓٚاٌّد خ ٍِٝ اٌّعزٜٛ الاعّبٌٟت ٍِٝ ِعزٜٛ اٌٌّٛف١ٓ ٚ ١س ٠ِّٕٛاٌغد١ٌٚخ

  ٞ ( ِٕييد 3.63( ٍِييٝ اٌّعييزٜٛ الاعّييبٌٟ ثٍغييذ ل  a  ٠ٚجيي١ٓ اٌغييدٚي اْ ل١ّييخ ل ا٠غييبثٟ ٍِييٝ زاض اٌّييبي اٌجؽييس

( ٍِٚٝ 0.00( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل 3.11( ل a( ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌٌّٛف١ٓ ثٍغذ ل١ّخ ل0.00ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل

( ثّّٕييٝ ِٕييدِب ٠ىييْٛ ثّييد اٌزييدز٠ت    0.00ٕييد ِعييزٜٛ ٠ِّٕٛييخ ل ( 4.11ِ( ثٍغييذ لaل١ّييخ ل ٠س٠ِٓعييزٜٛ اٌّييد 

ٟ  β  ٚثٍغيذ ل١ّييخ ل ّييبي اٌجؽيسٞ ٌييٓ رميً ِييٓ ٘يرٖ اٌم١ّييخ   ِعيب٠ٚبا ٌٍفييفس فيؤْ زاض اٌ    (ٍِيٝ اٌّعييزٜٛ الاعّيبٌ

( ِٕييد ِعييزٜٛ ٠ِّٕٛييخ  ( β) 0.26( ٍِٚييٝ ِعييزٜٛ اٌّييٌٛف١ٓ ثٍغييذ ل 0.44( ِٕييد ِعييزٜٛ ٠ِّٕٛييخ ل (0.07

اْ اٌزغ١١يس ثّميداز   ( ثّّٕيٝ  0.60( ِٕيد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل   ( β) -0.09ثٍغيذ ل  ٠ٓس٠( ٍِٚيٝ ِعيزٜٛ اٌّيد   0.01ل

( اٌّؾعيٛثخ  t  ٌٚمد ثٍغذ ل١ّيخ ل اٌّبي اٌجؽسٞ ثّمداز ٘رٖ اٌم١ّخ ٚؽدح ٚاؽدح فٟ اٌزدز٠ت ٠ئ)ٞ اٌٝ رغ١س زاض

ِٕد (  2.55( ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌٌّٛف١ٓ ثٍغذ ل0.44( ِٕد ِعزٜٛ  ١س ِّٕٛٞ ل0.77ٍِٝ اٌّعزٜٛ الاعّبٌٟ ل

( ِٕد ِعيزٜٛ  ١يس    0.53-( اٌّؾعٛثخ لtفمد ثٍغذ ل١ّخ ل ٠س٠ِٓب ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌّد( ا0.01ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل

 ١ييس ٠ِّٕٛييخ ٍِييٝ ( اٌغد١ٌٚييخ ٍِييٝ ِعييزٜٛ اٌّييٌٛف١ٓ tٚ( اٌّؾعييٛثخ اوجييس ِييٓ لt( ثّّٕييٝ اْ ل0.60ِّٕييٛٞ ل

  ِزغ١س اٌزدز٠ت فٟ إٌّٛذط ت ٚاٌزٟ رّىط أ١ّ٘خالإعّبٌٟاٌّعزٜٛ 
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( ٔغيد ل١ّيخ ِّبِيً اٌزؾد٠يد ثبٌٕعيجخ      10ِٓ ض ي ِ ؽٍخ اٌغدٚي ل ;تأثير انتعهيى تراس المال انثشري (2) 

%( ِييٓ زاض اٌّييبي  (21ُٙ فييٟ رفعيي١س( ثّّٕييٝ اْ اٌزٍّيي١ُ ٠عيي 0.21ٌٍزٍّيي١ُ ٍِييٝ اٌّعييزٜٛ الاعّييبٌٟ ثٍغييذ ل 

%( ِيٓ زاض اٌّيبي   (31ُٙ فٟ رفعي١س ( ثّّٕٝ اْ اٌزدز٠ت ٠ع0.31اٌجؽسٞت اِب ٍِٝ ِعزٜٛ اٌٌّٛف١ٓ ثٍغذ ل

ُٙ فيٟ  ( ثّّٕٝ اْ اٌزٍّي١ُ ٠عي  0.21ثٍغذ ل١ّخ ِّبًِ اٌزؾد٠د ثبٌٕعجخ ٌٍز١ٍُّ ل ٠س٠ٓت ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌّداٌجؽسٞ

( ِٕيد  0.59( اٌّؾعيٛثخ ٍِيٝ اٌّعيزٜٛ الاعّيبٌٟ ل    F%( ِيٓ زاض اٌّيبي اٌجؽيسٞت ٚثٍغيذ ل١ّيخ ل      (21رفعي١س 

 ( ِٕيد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ   14.39( اٌّؾعيٛثخ ل Fل ( ٍِٚيٝ ِعيزٜٛ اٌّيٌٛف١ٓ ثٍغيذ ل١ّيخ     (0.00ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ

( اٌّؾعٛثخ اوجيس  F( ثّّٕٝ اْ ل (0.01( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ7.17فمد وبٔذ ل ٠س٠ٓ( ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌّد(0.00

ٟ ؽيىً ا٠غيبثٟ   ت اٞ اْ اٌزٍّي١ُ  ٠يئصس ث  ( اٌغد١ٌٚخFِٓ ل ٞ   زأض في ( ثٍغيذ ٍِيٝ   aٚٔغيد اْ ل١ّيخ ل    اٌّيبي اٌجؽيس

( ِٕييد ِعييزٜٛ  2.66( ٍِٚييٝ ِعييزٜٛ اٌّييٌٛف١ٓ ل  0.00ِعييزٜٛ ٠ِّٕٛييخ ل  ( ِٕييد2.51اٌّعييزٜٛ الاعّييبٌٟ ل 

( ثّّٕيٝ ِٕيدِب ٠ىيْٛ ثّيد     0.00( ِٕيد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل    2.13ثٍغيذ ل  ٠س٠ٓ( ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌّد٠ِّٕٛ0.00خ ل

 ( ٍِٝ اٌّعزٜٛ الاعّبβٌٟ  ٚثٍغذ ل١ّخ لّبي اٌجؽسٞ ٌٓ رمً ِٓ ٘رٖ اٌم١ّخاٌز١ٍُّ ِعب٠ٚبا ٌٍففس فؤْ زاض اٌ

ٓ   0.00( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل (0.35 ٍِٚيٝ  (  0.00( ِٕيد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل   (0.35 ( ٍِٚيٝ ِعيزٜٛ اٌّيٌٛف١

اْ اٌزغ١١س ثّميداز ٚؽيدح ٚاؽيدح فيٟ اٌزٍّي١ُ      (  ثّّٕٝ 0.01( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل(0.41ثٍغذ ٠س٠ِٓعزٜٛ اٌّد

خ ٍِيٝ اٌّعيزٜٛ الاعّيبٌٟ    ( اٌّؾعيٛث t  ٌٚمد ثٍغذ ل١ّخ لثّمداز ٘رٖ اٌم١ّخ ٠ئ)ٞ اٌٝ رغ١س زاض اٌّبي اٌجؽسٞ

 ( اِيب 0.00( ِٕد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل  3.79( ٚثٍغذ ٍِٝ ِعزٜٛ اٌٌّٛف١ٓ ل0.00( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل4.02ل

( اٌغد١ٌٚيخت  t( اٌّؾعيٛثخ اوجيس ِيٓ ل   t( ثّّٕيٝ اْ ل 0.01( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل 2.68ل ٠س٠ٍِٓٝ ِعزٜٛ اٌّد

  فٟ إٌّٛذطأ١ّ٘خ ِزغ١س اٌز١ٍُّ ٚاٌزٟ رّىط 

( ل١ّخ ِّبِيً اٌزؾد٠يد ثبٌٕعيجخ    10ِٓ ض ي ِ ؽٍخ اٌغدٚي ل :المال انثشري ترأسالمعرفح  إدارجتأثير  3)ل 

%( ِيٓ  (18ُٙ فيٟ رفعي١س   عّيبٌٟ ثّّٕيٝ اْ ا)ازح اٌّّسفيخ رعي    ( ٍِٝ اٌّعزٜٛ الا 0.18ل ذاٌّّسفخ ثٍغ لإ)ازح

ٕيٝ  ( ث0.12ّّاٌّّسفيخ ل  لإ)ازحخ ت ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌٌّٛف١ٓ ثٍغذ ل١ّخ ِّبًِ اٌزؾد٠د ثبٌٕعيج زاض اٌّبي اٌجؽسٞ

( ثّّٕيٝ  0.18ثٍيغ ل  ٠س٠ٓت ٍِٚٝ ِعيزٜٛ اٌّيد  % ِٓ زاض اٌّبي اٌجؽس12ُٞٙ فٟ رفع١س اْ ا)ازح اٌّّسفخ رع

( اٌّؾعٛثخ ٍِٝ اٌّعزٜٛ الاعّبٌٟ Fت ل١ّخ ل% ِٓ زاض اٌّبي اٌجؽس18ُٞٙ فٟ رفع١س اْ ا)ازح اٌّّسفخ رع

( ِٕيد  4.25( اٌّؾعيٛثخ ل Fثٍغذ ٍِٝ ِعزٜٛ اٌّيٌٛف١ٓ ل١ّيخ ل  ( ٚ(0.01 ( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ13.30ثٍغذ ل

( F( ثّّٕيٝ اْ ل (0.02( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛيخ 5.94فمد ثٍغذ ل ٠س٠ٓ( ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌّد( 0.05ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ

ٟ ؽيىً ا٠غيبثٟ   رييئصس ثاٞ اْ ا)ازح اٌّّسفيخ   ت( اٌغد١ٌٚيخ Fاٌّؾعيٛثخ اوجيس ِيٓ ل    ٞ   زأض في ت ٚثٍغييذ اٌّيبي اٌجؽيس

( ِٕيد  2.86( ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌٌّٛف١ٓ ل0.00( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل2.29ّعزٜٛ الاعّبٌٟ ل( ٍِٝ اٌ aل١ّخ ل

( ثّّٕٝ ِٕيدِب ٠ىيْٛ ثّيد    0.01( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل1.99ل ٠س٠ٓ( ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌّد0.00ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل

ٝ اٌّعيزٜٛ  ٍِي  (βا)ازح اٌّّسفخ ِعب٠ٚبا ٌٍففس فؤْ زاض اٌّبي اٌجؽسٞ ٌٓ رميً ِيٓ ٘يرٖ اٌم١ّيخ  ٚثٍغيذ ل١ّيخل      

ٓ  0.01( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل(0.44الاعّبٌٟ  ( 0.05( ِٕيد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل   (0.31( ٍِٚٝ ِعيزٜٛ اٌّيٌٛف١

اْ اٌزغ١١يس ثّميداز ٚؽيدح ٚاؽيدح فيٟ      (  ثّّٕيٝ  0.05( ِٕيد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل   ( ٠0.50س٠ٓاِيب ٍِيٝ ِعيزٜٛ اٌّيد    

( اٌّؾعييٛثخ ٍِييٝ tٌٚمييد ثٍغييذ ل١ّييخ ل ثّمييداز ٘ييرٖ اٌم١ّييخ ٠ييئ)ٞ اٌييٝ رغ١ييس زاض اٌّييبي اٌجؽييسٞ  ا)ازح اٌّّسفييخ 

( اٌّؾعيٛثخ  t( ٍِٚيٝ ِعيزٜٛ اٌّيٌٛف١ٓ ثٍغيذ ل١ّيخ ل      0.01( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل3.65اٌّعزٜٛ الاعّبٌٟ ل

( ِٕيد ِعيزٜٛ   2.44( اٌّؾعيٛثخ ل tثٍغيذ ل١ّيخ ل   ٠س٠ٓ( ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌّد0.05( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل2.06ل

ِزغ١يس ا)ازح اٌّّسفيخ  فيٟ    ت ٚاٌزٟ رّىط أ١ّ٘يخ  ( اٌغد١ٌٚخtس ِٓ ل( اٌّؾعٛثخ اوجt( ثّّٕٝ اْ ل ٠ِّٕٛ0.02خ ل

  إٌّٛذط
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( ل١ّيخ ِّبِيً اٌزؾد٠يد    53ِيٓ ضي ي ِ ؽٍيخ اٌغيدٚي ل     تأثير تلثٌير الميثاراخ تثراس المثال انثشثري: (4)

ُٙ فيٟ رفعي١س   ( ثّّٕيٝ اْ رىي٠ٛس اٌّٙيبزاد ٠عي    0.44ثبٌٕعجخ ٌزى٠ٛس اٌّٙبزاد ٍِٝ اٌّعزٜٛ الاعّيبٌٟ ثٍغيذ ل  

( ثّّٕٝ اْ رى٠ٛس  0.50ت ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌٌّٛف١ٓ ثٍغذ ل١ّخ ِّبًِ اٌزؾد٠د ل%( ِٓ زاض اٌّبي اٌجؽسٞ(44

ٔغيد ل١ّيخ ِّبِيً اٌزؾد٠يد      ٠س٠ٓاِيب ٍِيٝ ِعيزٜٛ اٌّيد    % ِٓ زاض اٌّبي اٌجؽيسٞ  50ُٙ فٟ رفع١ساٌّٙبزاد ٠ع

ٞ %( ِٓ زاض اٌّيبي  (44 ُٙ فٟ رفع١س ( ثّّٕٝ اْ رى٠ٛس اٌّٙبزاد ٠ع0.44ثٍغذ ل ( F  ٚثٍغيذ ل١ّيخ ل  اٌجؽيس

 ( ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌٌّٛف١ٓ ثٍغذ ل١ّخ(0.00 ( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ47.7اٌّؾعٛثخ ٍِٝ اٌّعزٜٛ الاعّبٌٟ ل

( Fفميييد ثٍغيييذ ل١ّيييخ ل ٠س٠ٓ( اِيييب ٍِيييٝ ِعيييزٜٛ اٌّيييد (0.00( ِٕيييد ِعيييزٜٛ ٠ِّٕٛيييخ 31.64( اٌّؾعيييٛثخ لFل

( اٌغد١ٌٚيخ اٞ اْ  F( اٌّؾعٛثخ اوجس ِيٓ ل Fٚ٘را ٠ّٕٟ اْ ل( (0.00( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ  21.19اٌّؾعٛثخ ل

( ثٍغيذ ٍِيٝ اٌّعيزٜٛ الاعّيبٌٟ     aٚٔغد اْ ل١ّيخ ل   اٌّبي اٌجؽسٞ زأض فٟؽىً ا٠غبثٟ ٠ئصس ثاٌّٙبزاد  رى٠ٛس

( اِيب  0.00( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل  1.56( ٍِٚٝ ِعزٜٛ اٌٌّٛف١ٓ ثٍغذ ل0.01( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل1.35ل

(  ثّّٕيٝ ِٕيدِب ٠ىيْٛ ثّيد رىي٠ٛس اٌّٙيبزاد       0.04( ِٕد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل   1.19ثٍغذ ل ٠س٠ٍِٓٝ ِعزٜٛ اٌّد

( ٍِييٝ اٌّعييزٜٛ الاعّييبٌٟ β  ٚثٍغييذ ل١ّييخ لّييبي اٌجؽييسٞ ٌييٓ ٠مييً ِييٓ ٘ييرٖ اٌم١ّييخ ِعييب٠ٚبا ٌٍفييفس فييؤْ زاض اٌ

( ِٕيد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ    (β) 0.60( ٍِٚيٝ ِعيزٜٛ اٌّيٌٛف١ٓ ثٍغيذ ل١ّيخ ل     0.00( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل (0.63

( ثّّٕٝ اْ اٌزغ١١يس  0.00( ِٕد ِعزٜٛ ٠ِّٕٛخ ل(β )0.64ثٍغذ ل١ّخ ل ٠س٠ٓؽ١ٓ ٍِٝ ِعزٜٛ اٌّد( فٟ 0.00ل

  ٌٚمد ثٍغذ ل١ّخ اٌّبي اٌجؽسٞ ثّمداز ٘رٖ اٌم١ّخ ثّمداز ٚؽدح ٚاؽدح فٟ رى٠ٛس اٌّٙبزاد ٠ئ)ٞ اٌٝ رغ١س زاض

ِعيزٜٛ اٌّيٌٛف١ٓ ثٍغيذ    ( ٍِٚيٝ  0.00( ِٕيد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل   6.91( اٌّؾعٛثخ ٍِٝ اٌّعيزٜٛ الاعّيبٌٟ ل  tل

( اٌّؾعيٛثخ  tثٍغيذ ل١ّيخ ل   ٠س٠ٓ( ٍِٚيٝ ِعيزٜٛ اٌّيد   0.00( ِٕد ِعيزٜٛ ٠ِّٕٛيخ ل  5.63( اٌّؾعٛثخ لtل١ّخ ل

ّىييط أ١ّ٘ييخ ت ٚاٌزييٟ ر( اٌغد١ٌٚييخt( اٌّؾعييٛثخ اوجييس ِييٓ لt( ثّّٕييٝ اْ ل0.00( ِٕييد ِعييزٜٛ ٠ِّٕٛييخ ل4.60ل

 فٟ إٌّٛذط ِزغ١س رى٠ٛس اٌّٙبزاد 

 ستنتاخاخ ًانتٌصياخالا / المحٌر انراتا
 الاستنتاخاخ /الأًلالمث ث 

ٟ ّيبي اٌجؽيسٞ ٍِيٝ اٌّعيزٜٛ     ٔزبئظ الازرجبن ليّ  ع١ّيُ اثّيب) اظيزضّبز زاض اٌ     أٌٙسد 1) اِيب ٍِيٝ    تالإعّيبٌ

ِعزٜٛ اٌٌّٛف١ٓ فمد وبٔذ ع١دح ٚ٘يرا ٠ّيٛ) اٌيٝ لٕبِيبرُٙ ثبٌفبئيدح اٌّعزؾفيٍخ ِيٓ اٌزيدز٠ت ٚليسٚزح رسو١يص           

  ٚزاد ٚاٌجساِظ اٌزدز٠ج١خ اٌزٟ رمدَ ا١ٌُٙالا)ازح ا١ٌٍّب ٍِٝ اٌد

ٚ٘يرا ٠جيس٘ٓ ِيدَ اظيزّدا)ُ٘ ا٠ي ت اٌزيدز٠ت        ٠س٠ٓؤ)ٔٝ ِعز٠ٛبرٙب ٍِٝ ِعزٜٛ اٌّيد وبٔذ ِ لخ الازرجبن ث 2) 

اٌمفييٜٛ ثعييجت لٕييبِزُٙ اْ اٌييزٍُّ ٚاٌفبئييدح ٠ييزُ اٌؾفييٛي ١ٍِٙييب ِييٓ اٌّّبزظييخ اصٕييبت اٌّّييً ٚاْ     اا١ّ٘ييخرٍييه 

  اًٌّّ لاظزّساز٠خه اٌفبئدح اٌىج١سح ٚأّب ٠ٕزظ ِٕٙب رؤض١س رٍ ٠ٕزظ ِٕٙب اٌدٚزاد لا

ٍِٝ ِعزٜٛ رؾ١ًٍ عبٔت الاظيزجبٔبد اٌٙيسد إٌزيبئظ أْ ٕ٘يبن رىج١يك ِمجيٛي ٌٕيَٛ ِيٓ اظيزسار١غ١بد ا)ازح           (3

ِيٓ ضي ي    رس٠ٚظ رجيب)ي اٌّّسفيخ  اٌّّسفخ ٚاْ ٕ٘بن ِجب)زاد ِٓ لجً اٌّىزت ٌٍؾفٛي ٍِٝ اٌّّسفخ ٚاًٌّّ ٍِٝ 

  ٚٔؽس٘ب ٚالاظزفب)ٖ ِٕٙب تفسا) ٚفسؾ ؽفٌُٛٙ ٍِٝ اٌٍِّّٛبد)ح فسؾ الارفبي ث١ٓ ااش٠ب

ز ٚاٌيٛاز) ؽيبي )ْٚ اٌزفيبد    ٍِيٝ ِزبثّيخ اٌجس٠يد اٌفيب)     أوضيس ٚاٌزسو١ص اًٌّّ اٌسٚر١ٕ١خ  ثؤِجبتٔز١غخ الأؽغبي ( 4

ٚاٌزجٍيٟ ِيٓ    ِّيً عد٠يدح  اظيب١ٌت   اليبفخ الاظزضّبز فٟ زاض اٌّيبي اٌجؽيسٞ ٚاٌزؤو١يد ٍِيٝ      أ١ّ٘خ اٌٝ ٠س٠ٓاٌّد

  فٟ ِىبفؾخ اٌفعب)اٌزم١ٍد٠خ  ااظب١ٌت

رٛف١س اٌغب٘ص٠خ الاٌىزس١ٔٚيخ ثؽيىً اوضيس ِيٓ ِمجيٛي ١ٌٍّّيبد ا)ازح اٌّىزيت ٚاعيسات رؾيد٠ش ِعيزّس ٌئٍّيخ            ( 5

ٚرؾمييك ظييسِخ فييٟ أغييبش الاِّييبي ِٚٛاوجييخ    ٚالإعييساتادأٍّٔييخ رعييًٙ ا١ٌٍّّييبد   الييبفخاٌّٛعييٛ)ح ِييٓ ضيي ي  

  ِغبي اًٌّّ اٌزدل١مٟ ٚاٌسلبثٟ ٌٍزىٛزاد فٟ

رؽغ١ُ اٌمدزاد الإثدا١ِخ ٌّيٛاز) اٌّىزيت اٌجؽيس٠خ ِجيس رىج١يك ٚرجٕيٝ اٌّص٠يد ِيٓ الاظيٙبِبد اٌزيٟ ٠جزيدِٙب             (6

  ٚ ٓ  ٌزىج١يك ٘يرٖ اافىيبز     ٚر١ٙئيخ اازلي١خ اٌ شِيخ   ِىبفيؤح اافىيبز إٌبعؾيخ    اٌٌّٛف١ٓ ِٓ افىيبز عد٠يدحت   فمي  ِي

 ; ِٓ ض يبٌٟ ٌّىزت اٌّفزػ اٌّبَ ٛلُ اٌؾاوزعبة ِّسفخ عد٠دح رسرمٟ ثبٌ

  لاثداَ ا١ٌٌٛفٟ ِجس العبَ اٌّىزترؽى١ً فس٠ك ا -أ

  ٚؽٛافص ٠ؽغُ الاثداَ ِىبفآدٍٔبَ  -ة
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  ٠داد رزٍّك ثبلاظزداِخ اٌز١ّ١ٍٕخاٌّبي اٌجؽسٞ ٠ّسق اٌّىزت ٌزٙد ٌسأض( ِدَ الاظزضّبز الاِضً 7

 انتٌصياخ /انثانيالمث ث 
ٚرٛظ١ُ ِدازوٗ ٚثبٌّمبثً ر٠ًّٛ ١ٍِّبد اٌزدز٠ت ٚاٌزىي٠ٛس   ٚرى٠ٛسٖ اٌّبي اٌجؽسٞ زأض ١ّٕخ( اٌزؤو١د ٍِٝ ر1

ٌّؾبزثيخ  ر١ّّك اٌِٟٛ ثؤ١ّ٘خ ِّبزظبد ا)ازح اٌّٛاز) اٌجؽيس٠خ   فم  ِٓبد اٌز١ّ١ٍٕخ ٌٍّىزت ٌزغى١خ الاؽز١بع

  رىساز ٚلَٛ ااشِبد اٌز١ّ١ٍٕخ

بي اٌجؽييسٞ ٚر١ّّمييٗ فييٟ ٔفييٛض اٌّييب١ٍِٓ فييٟ اٌّىزييت ثؤثّييب)ٖ   لييسٚزح رجٕييٟ الا)ازح ا١ٌٍّييب ِفٙييَٛ زاض اٌّيي  2)

ت اٌم١ّييخ( ٚضبـييخ اٌزسو١ييص ٍِييٝ ثّييدٞ اٌّٙييبزاد ٚاٌمييدزاد اذ اٌٙييسد ِ لييبد    اٌّّسفييخت اٌّٙييبزادت اٌمييدزاد ل

  الازرجبن اْ ٘ر٠ٓ اٌجّد٠ٓ ٠فعساْ ٔعت الً ل١بظب ُِ ثم١خ اثّب)ٖ

اٌّيبي اٌجؽيسٞ ٌيرا لاثيد ِيٓ ر١ٌٛيد٘ب ٚرى٠ٛس٘يب ِٚؽيبزوزٙب         ااظزضّبز فٟ زاض  أ)ٚادا)ازح اٌّّسفخ ِٓ  درّ( 3

ٚاْ رىْٛ ٕ٘بن ل١ب)ح ٚا١ِيخ ِٚٙزّيخ ثزىج١يك ا)ازح اٌّّسفيخ ِٚؽيغّخ ٌزجيب)ي اٌٍِّّٛيبد ثي١ٓ اٌّيب١ٍِٓت ٚعّيً           

 اٌٛـٛي اٌٝ اٌّّسفخ ١ٍِّخ ظٍٙخ ِٚزبؽخ ٌّٓ ٠ؾزبط ا١ٌٙب ثّب ٠مّٓ رٛف١س اوبز ًِّ ٠ّصش اٌّّسفخ اٌز١ّ١ٍٕخ

  الارٟ ; ِٓ ض ي

  اًٌّّ إٌّٛذع١خ ٌٍّىزت اعساتادرى٠ٛس )١ًٌ  -أ

)اِّخ ٌ ظزضّبز رسوص ٍِٝ اٌز١ّٕيخ اٌجؽيس٠خ اٌّعيزداِخ ِيٓ ضي ي رف١ّيً ث١ٕيخ        رى٠ٛٓ صمبفخ ر١ّ١ٍٕخ ِزغرزح  (4

 شِيخ ٌ ؽزفيبي ثؤفميً    رؾز١خ ٌ ظزضّبز فٟ زاض اٌّبي اٌجؽيسٞ ليب)زح ٍِيٝ )ِيُ اٌّيٌٛف١ٓ ٚريٛف١س الأٍّيخ اٌ       

  ؼىً ضىه ِعزمج١ٍخ ٍِٝٙبزاد اٌّ

٠ٕجغييٟ ٍِييٝ اٌّىزييت اِييب)ح إٌٍييس فييٟ اٌع١بظييبد ٚاٌجىييه ٚاٌجييساِظ ذاد اٌّ لييخ ثجٕييبت ٚرىيي٠ٛٓ زاض اٌّييبي   ( 5

اٌيدٚز اٌّؾيٛزٞ ٌيساض اٌّيبي اٌجؽيسٞ       اثيساش اٌجؽسٞ ثّٕبـسٖ اٌّجزٍفخ ٚرى٠ٛٓ اظزسار١غ١بد ل٠ٛيخ رسويص ٍِيٝ    

زّىٓ ِٓ ِٛاعٙخ اٌزؾد٠بد اٌزٟ ٠زّسق ٌٙب اٌّىزيت ثؤظيزّساز رٕجضيك    اٌّئً٘ ثىس٠مخ اظزسار١غ١خ  ١س رم١ٍد٠خ ٠

 ; ا٢ر١خِٓ اٌّغبلاد 

  ٌّغبلاد اٌّمزسؽخ ِٓ لجً اٌجبؽضخٌ ظزضّبز ٚرف١ًّ ا ااظبظ١خرؾد٠د اٌّغبلاد  -أ

  ظٕٛاد أزثّخاٌٌّٛف١ٓ اٌر٠ٓ ٠ٕجغٟ اْ ٠زُ ِٕؾُٙ رفسَ )زاظٟ ٚفك ِغبلاد ِؾد)ح ٚثؤفك  اِدا)رؾد٠د  -ة

  إٌّبـس اٌّز١ّصح ِٓ ض ي ِٕؾُٙ )ٚز فٟ ِمد اٌٛزغ ٚاٌدٚزاد اثساش -ط

   إٌّبـس اٌؽبثخ فٟ فسق ًِّ ِؽزسوخ ُِ إٌّبـس ذٚٞ اٌججسح اٌّزساوّخ ِٓ اعً اوزعبة اٌّّسفخ اؼسان -ة

رؽييى١ً فس٠ييك ِييٓ اٌّييٌٛف١ٓ اٌيير٠ٓ ٠مزسثييْٛ ِييٓ اٌزمبِييد ِييٓ اعييً وزبثييخ ٍِجفييبد ١ٌٚف١ييخ ِييٓ اٌّٙييبَ             -ط

  اٌزٟ ٠ؾزبط ا١ٌٙب اٌٌّٛف١ٓ اٌغد) ااظبظ١خٛاعجبد ّٚٔبذط اًٌّّ ٚاٌ

  اٌعٕخ ِٓ اعً ِمد ٔدٚح ٌّٕبلؽزٙبوزبثخ اٌجؾٛس ٚرجف١ؿ ٠َٛ فٟ  -)

   فٟٚاٌزفٛق اٌؽج الإثداِٟٚاٌزفٛق فٟ وً لعُ رسِٝ ٚرؽغُ اًٌّّ  ثبلإثداَ( رؽى١ً فسق ِزجففخ 6

ِٓ ض ي ٍٔبَ ِؾىَٛ ثؤظط ِّٚب١٠س رسويص ٍِيٝ الاضز١يبز اٌعي١ٍُ     ( الاظزضّبز فٟ زاض اٌّبي اٌجؽسٞ ٚر١ّٕزٗ 7

َ      ت ٚرييٛف١س اٌزٍّيي١ُ ٚاٌزييدز٠ت اٌغ١ييد ٠ٚجٍييك اٌس      ٌدفييسا)  ِيييد ت ٚٚلييُ لٛا جييخ فييٟ رغد٠ييد اٌّّييً ثغد٠ييخ ٚاٌزييصا

  ِٛل١ِٛخ زـ١ٕخ ٌٍزم١١ُ اٌفّبي
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Measuring response human capital to investment in elements 
Abstract 
        This aim research of this  discussion impact of investment in human capital 

dimensions (training, education, knowledge management, skills development) 

and its components (knowledge, skills, abilities, value) with the Office of the 

Inspector General's staff - Ministry of Culture in Iraq, has depended 

questionnaire as a tool in the collection data and information تsubjected to a 

measure of validity and reliability, and distributed to a sample of (63) individuals 

were distributed in positions (director, director of the Division of employees) 

have been analyzed data search using ready-statistical software (SPSS) the used 

hypothesis testing and correlation coefficient) Spearman (and regression 

analysis. the statistical methods have produced a number of conclusions, most 

notably the existence of differences in point of managers and employees 

significent human capital investmentت.diffrent in orrentation management in 

human capital investment  the back of investment in capital human accepted and  

achieved a good position in the long term. In the light of the conclusions Search 

recommended the need to develop an integrated strategy and signific  invest in 

human capital general direction of investment of is in decline, which will reflect. 

Negatively on human capital the importance of investing in human capital 

because it contributes to strengthen and improve and develop the performance 

of the Office of the Inspector general because The attention to training activity 

and deeper down to see how much real value added through advanced training 

programs to benefit from the expertise of academics and consultants. 

 

Keywords: human capital, human capital investment. 

 

 

 

 


